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"QUESTÕES DOUTRINARIAS E INTERNACIONAES 


Nova Conferencia Monetaria Internacional 


(A. DE LIMA CAMPOS) 


De accôrdo com communicações telegraphicas, o deputado ame- 
ricano Dies apresentou á Camara dos Representantes dos Estados Uni- 
dos, em maio ultimo, um projecto de resolução em que se pede ao pre- 
sidente Roosevelt que tome a iniciativa de convocar uma Conferencia 
Monetaria Mundial. O objectivo da assembléa projectada séria a reuni- 
ficação do systema monetario internacional. 

O programma suggerido consta dos quatro itens seguintes: 


1.º — estabilização monetaria em bases que evitem grandes flu- 
ctuações do poder acquisitivo das moedas; 
2.º — estabelecimento de um systema bi-metallista ouro-prata,; 


x 


> 3.º — distribuição mais equitativa dos stocks muridiaes de metal 


5151 | + Moqneétario, — ouro e prata, — de modo a facultar a cada. 
nação lastro sufficiente para apoiar sua moeda e permittir 
6230171 Jony fáficcionamento normal de suas operações de cambio; 


4º — facilitação das acquisições de materias primas pelos paizes. 
que dellas necessitarem. 


Desde a Conferencia Economica de Londres, marcada por um rui- 
doso insuccesso, é esta a primeira tentativa publica de convocação de 
um congresso monetario mundial. 

Convém lembrar que a Conferencia de Londres não foi encerrada, 
mas apenas adiada para quando fosse julgado opportuno o seu prose- 
guimento. Ella, entretanto, tinha um programma mais amplo do que 
a reunião agora projectada, pois sua agenda abrangia quasi todos os 
sectores da economia. A restricção ao campo das moedas, agora pro- 
jectada, póde ser vista como um reconhecimento integral da impor- 
tancia basica do problema monetario, para a reconstrucção economica. 
do mundo. 

A recuperação economica que ora se manifesta e que está assu- 
mindo o aspecto de um verdadeiro “boom”, não apresenta as caracte- 
risticas de uma renascença normal. Ella se individúa por uma somma 
de recuperações internas, um sigma de actividades isoladas e mais ou 
menos estanques, quasi sem repercussão ponderavel sobre o intercam- 
bio mundial de mercadorias e serviços. Mesmo dentro de certos gran- 
des paizes, são visiveis os indícios de deformação. Na Inglaterra, por 
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exemplo, ao lado do surto inflacionista das actividades ligadas directa 
ou indirectamente ao programma armamentista, encontram-se zonas 
de terrivel depressão: as regiões carvoeiras de Galles e os districtos tex- 
tis do Lancashire. Esse panorama fez com que Houston, um dos mais 
lucidos pensadores da Inglaterra de hoje, cnamasse o presente reergui- 
mento inglez de “recuperação destorcida”, fazendo vêr os perigos das 
profundas desigualdades sociaes dahi resultantes. Em outros paizes 
podem ser observados phenomenos analogos. 


Muitos economistas vêm vendo na desordem monetaria, que ainda 
persiste, a causa basica dessa renascença economica deformada, em 
que ha muito de artificialismo. Julgam que a reunificação adequada do 
systema monetario internacional tem de ser a grande base sobre a qual 
deve repousar uma recuperação sadia e normal. E o projecto que acaba 
de ser apresentado ao Congresso Americano, parece indicar a genera- 
lização desse ponto de visita. 


Pela primeira vez neste seculo, apparece no programma de uma 
conferencia mundial de nações a reimplantação do bi-metallismo, cuja 
discussão foi cuidadosamente evitada na Conferencia de: Londres. O 
comité da Liga das Nações que instituiu a agenda dessa mallograda 
reunião, vetou, não se sabe por que influencia, o exame do problema 
bi-metallista, provocando mesmo uma critica severa do delegado da 
Irlanda. Agora, entretanto, a these apparece como um dos pontos ca- 
pitaes do congresso projectado pelo deputado Dies. O facto parece in- 
dicar o avanço da idéa da conservação dos systemas monetarios de base 
metallica, com a restauração do seu amplo funccionamento: conversi- 
bilidade dos bilhetes e livre circulação internacional dos metaes. Repre- 
senta tambem um rude golpe desfechado sobre os adoradores exclu- 
sivistas do metal amarello e sobre o succedaneo do padrão de ouro que 
procuram implantar e que têm chamado o “padrão de ouro modificado”. 


Com a restauração do bi-metallismo, busca-se restabelecer o auto- 
matismo da adaptação dos preços entre os diversos paizes e estabilizar 
as taxas cambiaes e as paridades dos poderes acquisitivos das moedas, 
tal como antes da crise fazia o “gold standard” em toda a plenitude 
das suas funcções. Os economistas que aconselham a providencia resal- 
tam, ante a insufficiencia do stock mundial de ouro em face do volume 
dos valores a cobrir e das transacções internacionaes a movimentar, que 
o bi-metallismo constitue um systema monetario conservador e sem 
aspecto de aventura. Dizem que se não deve esquecer que a humani- 
dade já viveu varios seculos sob tal regime e que a experiencia anterior 
permitte evitar os inconvenientes que foram observados. 


Preços 


De conformidade com o numero de abril p.p., do Boletim Estatis- 
tico da Liga das Nações, a alta -dos preços de atacado das mercadorias, 





que se vinha manifestando em diversos paizes desde a ultima parte de 
1936, continuou durante os tres primeiros mezes deste anno. 

Em relação a junho de 1936, esses preços, computados. nas respe- 
ctivas moedas nacionaes, marcaram em março (ou fevereiro) de 1937 


as seguintes percentagens de elevação: 


França .,cspasde- cer estara ss A 
Hollanda” sedes. vans o a a rea 
EniSRA CS aa E das dia o don pda A 
Belgica surdas tata sia da WaR 21,5 % 
Japão: «pintora sto apelo sonic aaa CAE SD 

= ae ECEA pit si pa bigode apr 
"China .. t 16,0 % 
Estados; Unidos «=... rm ste as do 9,0 % 
Austria ROOM EG SIDA É Lat 2,9 % 
AVE. 55 = Gas prados Mie AE pda 1,5,% 





A industrialização dos paizes agricolas 


A revista “L'Economie Internationale”, que se edita em Paris, re- 
produz, em seu numero de março-abril deste anno, alguns trechos mais |, 
importantes das theses que fôram objecto da 54º sessão do Conselho da 
Camara de Commercio Internacional, realizada naquella cidade em E 
principios de março ultimo. eso 

Destacamos um dos referidos trechos, cujo assumpto leva á con- 
vicção de que a industrialização dos paizes novos, pesando-se bem as é 
possibilidades de exportação da America, nem sempre é susceptivel de 
constituir um perigo para as economias mais antigas. 

Esse estudo, intitulado “Elevação da capacidade de compra dos pai- : 
zes novos”, é da autoria de Max Olgner (Allemanha) : E 
















“Muitos industriaes, nos paizes fortemente industrializa- 
“dos, temem que, prestando ajuda aos paizes novos, em sua in- 
“dustrialização, deixarão de encontrar nelles seus proprios mer- 
“cados. A experiencia do passado prova que- esses receios ca- 
“recem de fundamento. No periodo de transformação de uma 
“economia: baseada na exportação de productos agricolas e 
“materias primas em uma verdadeira economia agro-indus- 





e “trial, a maior parte do poder acquisitivo addicional que se 
E “cria, é absorvida pelas novas producções nacionaes. Entre- 
o “tanto, a elevação do padrão de vida tem por effeito crear um 
2 “poder acquisitivo addicional, que se converte em disponibili- 
o “dades para adquirir importações de productos de qualidade, 


q “que proveem dos paizes industrializados de longa data. Esse 
e: “desenvolvimento não deve ser interrompido. Seria lamen-. 
E “tavel que os paizes novos fossem constrangidos a proseguir 








“em sua obra de expansão, privados da ajuda dos paizes ve- 
“lhos, cuja experiencia deve guial-os e poupal-os em questão 
“de erros no emprego de capital, o que se traduziria em enfra- 
[4 “quecimento de sua capacidade de compra, em tudo prejudi- 
“cial aos interesses dos velhos paizes industrializados”. 


Credito agricola 


4 O Comité Financeiro da Liga das Nações approvou a seguinte re- 
| commendação, em seu relatorio de 1.º de maio de 1937 (64º sessão): 
| l 


Vida rural 


“O Comité tomou conhecimento do relatorio approvado 
“pelo Conselho, em 25 de janeiro de 1937, e concernente ao pro- 
“jecto de conferencia sobre a vida rural. Como não tomou ain- 
“da nenhuma decisão definitiva a esse respeito, o Comité acha 
“que deve limitar-se a indicar as questões de ordem financeira 
“que podem interessar ás collectividades ruraes e que, a seu 

| “vêr, conviria estudar. 
| “A experiencia destes ultimos annos mostrou que os sys- 
| “temas de credito agricola em vigor em um grande numero 
| “de paizes se mostraram particularmente sensiveis ás reper- 
“cussões das importantes fluctuações soffridas pelos preços 
“dos productos agricolas. O Comité lembra, por isso, que po- 
“deria produzir resultados interessantes um estudo sobre os 
“systemas nacionaes de credito agricola que visasse resaltar 
“certos principios fundamentaes. Esse estudo deveria tratar 
| “igualmente da legislação em materia de hypothecas e das 
“cooperativas de credito, bem como poderia utilmente ser acom- 
| “panhado de um estudo parallelo sobre os seguros agricolas”. 


BRASIL 
| Carteira de Redescontos 


Em 14 de junho deste anno, o Presidente da Republica sanccionou 
a lein. 449, que dispõe sobre a continuação do funccionamento da Car- 
teira de Redescontos no Banco do Brasil, emquanto não fôr creado o 
banco central de reservas. 

Os pontos principaes da lei são os seguintes: 

Para as operações de redesconto, o Presidente do Banco do Brasil 
requisitará do Ministerio da Fazenda as importancias que se fizerem 
É necessarias, devendo ser justificada fundamentadamente cada uma das 
requisições. O Governo fica autorizado a emittir papel-moeda, para tal 
fim, até a importancia maxima que corresponde á limitação fixada no 
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artigo 8.º (“os bancos, inclusive o Banco do Brasil, terão direito a re- 
descontar titulos até a importancia maxima da metade do seu capital, 
mais fundos de reserva realizados no paiz, limite fixado cada trimes- 
tre”), sem prejuizo do disposto no artigo 5.º (“o limite para redesconto 
de titulos emittidos pelo Departamento Nacional do Café, por força do 
decreto n. 20.760, de 7 de dezembro de 1931, fica fixado em 600.000 


contos de réis”). ; 
O Presidente da Republica poderá, sempre que julgar conveniente, 


e ouvidos o Presidente do Banco do Brasil e o Director da Carteira de. 


Redescontos, restringir as operações desta, sem que ao Banco do Bra- 
sil caiba o direito de reclamar indemnização de qualquer especie, nem 
obstar à medida (art. 3.º). 


Só serão acceitos para redesconto titulos que não resultarem de 


negocios de méra especulação e cuja importancia tenha. sido ou deva 
ser applicada em legitima transacção de movimento, relativa á agri- 
cultura, á industria ou ao commercio, devendo revestir, segundo a es- 
pecie de cada um, as seguintes condições (arts. 6.º, 7.º, 8.º, 9.º e 119): 

a) — ao prazo maximo de 120 dias, — letras de cambio, notas pro- 
missorias e duplicatas, emittidas em moeda nacional, à ordem, e garan- 
tidas, pelo menos, solidariamente, por dois agricultores, ou duas firmas 
ou sociedades commerciaes, industriaes ou bancarias, reconhecidamen- 
te idoneas; 


b) — ao prazo maximo de 180 dias, — letras de cambio, notas pro- 
missorias e duplicatas cujos acceitantes, emittentes ou endossantes se- 


jam agricultores ou explorem industria derivada ou connexa, garan- 


tidas solidariamente por duas pessoas, firmas ou sociedades, com os 
requisitos anteriormente enumerados, ou por uma só firma, ou socie- 
dade, com esses mesmos requisitos, desde que haja garantia de warrant, 
ou de conhecimento de mercadorias ou de transportes, ou, onde não 
houver warrants, de recibo ou conhecimento de deposito firmado por 
pessoa reconhecidamente idonea; — e tambem warrants emittidos por 
empresas de armazens geraes, acompanhados, ou não, dos conhecimen- 
tos de deposito, bilhetes á ordem pagaveis em mercadorias, com res- 
ponsabilidade solidaria de duas pessoas reconhecidamente idoneas, com 
os devidos requisitos de idoneidade; 

c) — ao prazo maximo de 1 anno, — letras de cambio, notas pro- 
missorias ou duplicatas, com garantia de penhor, ou titulo de penhor 
agricola, emittidas ou acceitas por agricultor; 

d) — de valor não inferior a 500400; 

e) — provirem de mercadorias de difficil deterioração, que sirvam 
de garantia ás operações discriminadas na lei; 

f) — terem sido descontados por bancos, cujos fundos de reserva 
accusem, com o capital realizado, um montante sufficiente, a juizo do 
Conselho da Carteira, para assegurar as operações. ; 

Para a agricultura, em geral, para a pecuaria e especialmente para 
o algodão, a Carteira de Redescontos poderá operar tambem com ban- 
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cos e cooperativas de credito, de producção, de consumo ou mixtas, que 
tenham existencia legal e cuja capacidade financeira (a juizo da Car- 
teira e mediante approvação expressa do Presidente do Banco do Bra- 
sil) possa responder pela prompta liquidação dos titulos redescontados, 
dentro dos limites estabelecidos pelo artigo 8.º, que ficou transcripto 
acima. 


Não serão admittidos a redesconto titulos da União, dos Estados e 
dos Municipios (art. 10.). 


Orçamento da União para 1938 


Em 4 de junho p.p., o Presidente da Republica dirigiu ao Congresso 
a mensagem que encerra a proposta da lei de meios para o futuro exer- 
cicio financeiro. 


O deficit previsto é de 252.984 contos de réis, não obstante a re- 
ducção de 300.606 contos feita nas propostas parciaes que os diversos 
ministerios remetteram ao da Fazenda, para o trabalho de conjuncto. 
A dotação que a proposta attribue a cada ministerio é maior do que a 
que figurou na proposta para o exercicio de 1937. O augmento verifi- 
cado distribúe-se na seguinte proporção: — Fazenda — 3 %; Justiça 
— 7 %; Exterior — 10 %; Educação — 132 %; Trabalho — 32 %; Via- 
ção — 25 %; Marinha — 23 %; Guerra — 33 %; Agricultura — 23 %. 

A despesa attinge á cifra de 3.836.467 contos de réis, sendo que a 
variavel absorve 72 % do total. 


A receita prevista é de 3.583.483 contos de réis, comprehendendo 
as rubricas abaixo (em contos de réis): 


ra SS De rsrs 2.518.980 

PRE QRDNNNO icncuseconenesaaa 30.643 

: DRM co 0b cana ies > cenas 431.397 

PRA MM oras serei 48.945 
O pa pp E DE pl Ap a DA att 3.029.965 
RN sos pesecareresrscesesercasro 473.518 
Renda com applicação especial .........ccirersenos 80.000 


O augmento global da receita é de 385.017 contos de réis sobre o 
orçamento de 1937 e de 14,5 % sobre a arrecadação realizada em 1936. 


Nos termos da proposta, o Poder Executivo será autorizado a fazer 
operações de credito: a) até 300.000 contos de réis, a titulo de anteci- 
pação da receita (art. 5.º); b) até o maximo de 250.000 contos, no ter- 
mo do exercicio, para cobrir o deficit que a execução do orçamento vier 
a produzir (art. 7.º). 
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Rendas publicas 


O Boletim Commercial, editado pelo Ministerio das Relações Exte- | 
riores, publicou, em seu numero de março ultimo, os dados que até 
agora foi possivel reunir sobre as rendas publicas do paiz no exercicio | 
de 1935. 

A arrecadação geral attingiu a 5.100.000 contos de réis, tendo to- 
cado á União a cifra de 2.720.000, aos Estados a de 1.630.000 e aos 
municipios (inclusive o Districto Federal) a de 750.000 contos de réis. a 

Pelo confronto com os resultados do exercicio de 1928, nota-se que | 
o total da receita geral em 1935 accusa mais 32 %. 'Tomando-se por base 
aquelle mesmo anno (1928), a receita dos Estados representa mais 47 % 

e a dos Municipios (inclusive o Districto Federal) mais 37 %. ; 


As finanças da União em 1936 


O exercicio de 1936 foi encerrado com um deficit de 98.617 contos 
de réis: 
Receita, 3.127.459:917$900 
Despesa 3.226.077:812$300 | 
Deficit 98.617:894$400 


Orçada que fôra em 2.537.576 contos de réis, a receita para 1936, 
sua arrecadação excedeu a previsão em 23 %. 

A despesa autorizada (creditos orçamentarios, supplementares, ex- 
traordinarios e especiaes) foi de 3.641.276:862$100, do que resultou um 
saldo de autorizações não utilizadas no valor de 415. 196:649$800. 


Rendas federaes em 193% 


As quatro principaes repartições arrecadadoras da União realiza- 
ram nos quatro primeiros mezes deste anno a receita total de 528.761 
contos de réis, ou sejam mais 13 % do que a de igual periodo do exer- 
cicio precedente. 

A arrecadação do imposto de consumo, no primeiro trimestre deste 
anno, subiu a 169.462 contos de réis, superando, assim, em mais de 
3 % a de identico periodo de 1936. 

As seguintes unidades politicas fôóram as que lograram contribuir 
com renda mais elevada (a das demais unidades foi inferior a cinco 
mil contos de réis) no citado imposto: 

Contos de réis Variações sobre 

1936 

São Paulo 63.702 + 81 % 
Districto Federal 43.579 + 0,3 % 
Rio Grande do Sul 18.578 + 18 % 
Rio de Janeiro 10.374 + 5,6 % 
Minas Geraes 8.225 + 51 %. 
Pernambuco 7.783 — 114 % 
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Orçamento do Estado do Rio Grande do Sul para o exercicio de 1938 


O Governo do Estado remetteu á Assembléa Legislativa a proposta 
orçamentaria para 1938, consignando um deficit de 51.077 contos de 
réis. A receita foi orçada em 280.562 e a despesa fixada em 331.639 con- 
tos de réis. 


Serviços estatisticos inter-municipaes no Estado do Espirito Santo 


O Presidente do Estado do Espirito Santo convocou para o dia 20 
de julho deste anno a Conferencia Inter-Municipal de Estatistica, com 
o fim de lançar as bases do accôrdo em que definirão as obrigações tanto 
do Estado como dos Municipios, para o integral cumprimento, dentro 
do regime da mais livre e franca cooperação, do que dispõe a recente 
Lei de Organização Municipal, quando estipula que todo municipio que 
accusar, no exercicio precedente, renda. superior a 60 contos de réis, 
deverá manter, em proporções compativeis com os seus recursos, um 
serviço permanente de estatistica, cujas actividades serão immediata- 
mente integradas nas do Instituto Nacional de Estatistica. 


EXTERIOR 
ALLEMANHA 
Caracteristicas da actividade economica 


Os meios economicos allemães continuam empolgados na exe- 
cução do plano autarchico quadriennal. 

A recuperação estacional que ora se manifesta refletiu-se no de- 
semprego, cujo numero (em operarios) caiu em fevereiro p.p. de .... 
1.885.000 a 1.611.000. 

O relatorio do “Reichsbank” referente a 1936 consigna um movi- 
mento geral de 920.000 milhões de marcos, contra 807.000 milhões em 
1935, ou seja um augmento de 14 %. 

Não obstante a alta das materias primas importadas, o governo 
tem tomado providencias para impedir qualquer augmento sensivel dos 
preços internos. Essa politica está tendo uma influencia benefica so- 
bre as exportações, collocando-as em vantajosa posição de preços em 
relação aos demais paizes, onde se vem verificando uma alta accentuada. 

O commercio exterior de fevereiro p.p., em comparação com o mes- 
mo mez de 1936, confirmando a expansão esperada, revela as seguintes 
elevações: 


3.000.000 marcos na importação; 
2.000.000 marcos na exportação; 
19.000.000 marcos no saldo activo. 
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: va ri jorea dela 
E” possivel, porém, que essa política venha à exigir mai 
Cecsg directas ou indirectas, para a exportação allema, pois, com a 
alta dos preços das materias primas, O custo da producção tenderá a 
subir. 


Concentração bancaria 


De accôrdo com os dados publicados na revista “Deutsche Volks- 
wirtschaft”, observa-se que, desde a promulgação da lei de dezembro 
de 1934, se opera na Allemanha um movimento de concentração ban- 
caria, no sentido de centralizar o mercado de credito nas mãos dos gran- 
des bancos que satisfaçam, nas suas linhas geraes, as finalidades so- 
ciaes da orientação dominante. ns 

Sob o regime da nova legislação já trinta bancos, na maioria orga- 
nizações privadas, foram fechados pelo Commissario do Reich. Além 
disso, cerca de sessenta outros bancos, quasi todos propriedades de is- 
raelitas, foram constrangidos a fechar seus “guichets”. 

Commentando esse estado de coisas, a revista acima citada diz que 
“o Commissario do Reich dispõe, com effeito, de poderes bastante am- 
plos para, por uma pressão suave, poder provocar O fechamento de es- 
tabelecimentos bancarios cuja existencia não seja justificada sob o 
ponto de vista da economia nacional”. 


ARGENTINA 


Balança de pagamentos 


Em 1932, a balança de pagamentos accusou um saldo liquido e ne- - 
gativo de 99 milhões de pesos. Assentadas que foram as directrizes da 
defesa cambial, — das quaes a persistencia no contrôle cambial consti- 
tue sem duvida a medida principal, — foi possivel á nação aproveitar 
integralmente os beneficios da recuperação economica, passando a ba- 
lança de pagamentos a apresentar nos annos seguintes, isto é, de 1933 
a 1935, os saldos liquidos e positivos de 52, 120 e 124 milhões de pesos, 
respectivamente. Levando-se em consideração as cifras com que o com- 
mercio exterior concorreu em 1936, as perspectivas do saldo no anno 
passado promettem ainda mais alto resultado. 

O consequente affluxo de capitaes extrangeiros tenderia a produ- 
zir uma expansão muito rapida do credito interno. Procurando conter 
os effeitos de semelhante conjunctura, o governo argentino resolveu, 
em fevereiro ultimo, buscar na emissão de bonus do Thesouro os re- 
cursos necessarios, — em moeda nacional, — para absorver o ouro cuja 


entrada se vem avolumando. 
Nacionalização da divida externa 


: O governo lançou, em 4 de maio ultimo, o primeiro lote de 100 mi- 
lhões de pesos do emprestimo de 4 %, cujo producto será consagrado 








Post: re 


ao resgate da divida externa. O successo logrado nessa primeira phase 
decidiu o governo a emittir immediatamente todo o emprestimo. To- 
mada essa deliberação, dois dias após o lançamento do primeiro lote, o 
emprestimo de 200 milhões de pesos estava integralmente coberto no 
dia 12. 


O ultimo relatorio do Banco de la Nación 


Do relatorio dessa grande instituição de credito, tiramos o seguinte 
trecho, bastante significativo da acção que desempenha na economia 
do paiz vizinho: 


“A acção do Banco concorreu de modo decisivo para a fa- 
“cilitação do resurgimento economico da nação. O volume de 
“seus recursos foi posto inteiramente á disposição do trabalho, 
“nos momentos criticos das quédas de preços, de maneira a 
“conter os effeitos depressivos da crise e evitar o desanimo e 
“a desmoralização das forças vivas do paiz. Favoreceu a pro- 
“ducção com novos creditos; concedeu todas as facilidades pos- 
“siveis aos devedores, mediante accôrdos, cujos prazos exce- 
“pcionaes deram maiores possibilidades de recuperação e de re- 
“tomada de pagamento, com o fructo do trabalho proprio; in- 
“tensificou, ainda, seu programma de acção em favor da eco- 
“nomia, através os auxilios ao trabalhador rural, auxílios esses 
“que vão desde a semeadura até o cyclo final da collocação do 
“producto, mediante creditos, sob penhor mercantil, que se des- 
“tinaram a obstar á precipitação das vendas. 

“O Banco emprestou ás differentes actividades no periodo 
“1931-1936, — nellas comprehendidas a producção, o commer- 
“cio, o governo e os bancos, — a somma de 8 bilhões de pesos, 
“os quaes irrigaram todos os sectores da economia argentina, 
“em occasião em que o credito externo estava suspenso e em 
“que a desvalorização dos productos era alarmante. Assim fri- 
“sada a acção primacial que tocou ao Banco, ella caracteriza 
“a influencia decisiva que o mesmo desempenhou no caminho 
“do retorno á propriedade.” 


CANADA" 


Conversão de emprestimo 


O governo resolveu, em 4 de maio p.p., facultar aos portadores de 
parte do emprestimo de 5 1/2 %, da “Victoria”, — cujo vencimento 
occorreu a 1.º de julho deste anno e que representa 236 milhões de 
dollars, — a permuta por obrigações aos seguintes prazos e taxas: com 
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vencimento em 2 annos, juros de 1 %: em 5 annos, juros de 2 %; em 
12 annos, juros de 3 1/4 Jo. 


COLOMBIA 


Politica caféeira 


O Senado approvou, em 7 de maio ultimo, o projecto de lei que: 

1.º) augmenta de 25 centavos por sacca Os direitos de exportação do 
café; 2.º) autoriza o augmento, por parte do Banco de la República, 
dos creditos concedidos á Federação dos Productores de Café, para per- 

“ mittir que esta continue a sustentar os preços. | 
O Presidente da Republica poderá suspender ou prorogar essas - 
disposições, segundo as circumstancias. 


ESTADOS UNIDOS 


Encaixes bancarios 


E Começou a vigorar em 1.º de maio ultimo o novo regulamento das. 
e porcentagens de encaixes dos bancos. Os excedentes dos encaixes so- 
É bre os minimos legaes recuaram para 850 milhões de dollars. 

j 

: 

: 


FRANÇA 
A crise do franco 


a A segunda crise por que está passando a moeda franceza, tal como 
E acontecera com a primeira, foi prevista, com relativa antecedencia, 
pela Secção de Estatistica e Estudos Economicos do Banco do Brasil. 

Assim é que, no “Communicado” de 1.º de abril ultimo, o sr. Lima 
Campos, ao commentar a evolução monetaria internacional em 1936, 
fazia as seguintes considerações, a respeito do futuro da politica mo- 
netaria franceza: 


“A posição da economia franceza tornou-se, assim, extre- 
“mamente perigosa, obrigando o governo a adoptar a provi- 
“dencia desvalorizadora. 

“A nova providencia appareceu ligada a um accôrdo tri- 
“plice anglo-franco-americano de estabilização cambial. Sabe-. 
“se, entretanto, que a Inglaterra insiste em conservar a libra 
“independente de qualquer paridade metallica e de qualquer 
“moeda extranha ao blóco esterlino, mantendo immutavel a 
“politica monetaria que vem praticando. Os Estados Unidos, 
“por outro lado, permanecem com a possibilidade legal de re- 
“duzir o actual valor-ouro do dollar (60 % da antiga paridade) 


a” 












into O apa 
“até o limite de cerca de 50 % do valor official anterior á 
“crise. Considere-se ainda, que a desvalorização franceza, le- 
“gcalmente autorizada entre 25 % e 34 %, se tem mantido em 


“torno de 30 %, conservando, assim, uma margem addicional 
“de 4 %. 


“Em taes condições, o recente accôrdo triplice de estabili- 
“zação tem um valor muito reduzido. Si bem que trouxesse, 
“inicialmente, um equilibrio cambial do dollar, da libra e do 
“franco mais proximo das paridades dos poderes acquisitivos, 
“não encerra garantias formaes de permanencia, nem estabe- 
“lece a manutenção automatica desse equilibrio, que constitue 


-“a grande virtude dos systemas monetarios de base metallica, 


“quando em amplo funccionamento: conversibilidade franca 
“dos bilhetes, livre exportação do metal e uma certa liberdade 
“de commercio. 


“As reservas acima formuladas são robustecidas pelas di- 
“vergencias que veem surgindo nos circulos competentes de 
“Nova York, Londres e Paris, e que apparecem nas publicações 
“technicas. Para varios peritos francezes, a desvalorização do 
“franco foi excessivamente moderada, principalmente em face 
“da lei de 40 horas e de alguns augmentos de salarics que fo- 
“ram exigidos. Argumentam que esses factores, alliados á alta 
“dos preços das importações, resultante da baixa do franco, são 
“de molde a annullar o reajustamento dos preços internos aos 
“preços mundiaes, — que é o principal objectivo da desvalori- 
“zação da moeda franceza, — não obstante as reducções das 
“tarifas aduaneiras decretadas para certos generos. Em apoio 
“desse ponto de vista, tem-se verificado na França a elevação 
“do nivel interno de preços mais rapida do que nos outros pai- 
“zes, sobretudo no que se refere aos productos agricolas, cuja 
“alta, pelo indice official, attinge 79 % de julho de 1935 a de- 
“zembro de 1936. Para varios economistas, a vantagem decor- 
“rente da desvalorização já está quasi perdida. Dahi os rumo- 
“res de nova depreciação do franco, que, apesar dos desmen- 
“tidos officiaes, se vão espalhando e que já determinaram uma 
“avultada e anormal offerta de franco em Londres, obrigando 
“o fundo inglez de igualização de cambio a uma intervenção 
“reguladora.” 


GRECIA 


Reajustamento financeiro dos agricultores 


Foi promulgada em 23 de maio p.p. uma nova lei, com o fim de 
ajustar as dividas agricolas e de cujos beneficios estão excluídas: 1.º) 
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as que não excederem de 1.500 drachmas; 2.º) as cujas garantias cons- 
tarem de penhor de productos ou instrumentos agrarios; 3.º) as dividas 
para com o Estado, para com a ex-Commissão de Collocação dos Refu- 
giados e para com o Banco Agricola. os 

Os pontos principaes da lei resumem-se nas seguintes disposições: 

a) os juros atrasados são cancellados; | 

b) o capital será amortizado em 12 annos, estipulando-se que o de- 
vedor que se libertar mais depressa dos seus encargos, será beneficiado 
por uma reducção que poderá attingir 30 % da divida; 

c) a taxa de juros será de 3 % a.a.; 

d) quando o conjuncto das dividas de um agricultor ultrapassar 
60 % de seus bens productores de renda, elle será declarado superendi- 
vidado e serão annulladas suas dividas. na parte que ultrapassar o re- 
ferido limite. 


INGLATERRA 


A actividade economica 


De accôrdo com os indices organizados por “The Economist?” 
(1935 = 100), a actividade economica da Inglaterra, depois do declinio 
assignalado de dezembro a janeiro p.p., marcou dois “records” suces- 
sivos em fevereiro e março deste anno: 110 e 112, respectivamente. 


De fevereiro a março, os elementos do indice que maior alta apre- 
sentaram foram os seguintes: importação de materias primas — 18 
pontos; consumo de algodão — 13 pontos; exportação de productos ma- 
nufacturados — 9,5 pontos; consumo de energia electrica — 9 pontos. ' 
Dos quatorze elementos, apenas quatro marcaram baixas: compensa- 
ção urbana de cheques — "7,5 pontos; receita postal — 2,5 pontos; con- 
strucções — 1,5 pontos; e emprego — 1 ponto. 


Protecção à pecuaria nacional 


Em sessão de 4 de maio ultimo, a Camara dos Communs approvou 
o projecto governamental sobre a protecção da pecuaria nacional. 


O Board of Trade foi investido de poderes para restringir as impor- 
tações provenientes de paizes extrangeiros ou mesmo do proprio Im- 
perio Britannico. 


As sommas necessarias á formação do fundo de 5 milhões de li- 
bras que foi destinado aos criadores, serão fornecidas em parte por um 
imposto que recahirá sobre a importação da carne extrangeira. 


Consagra-se toda uma secção da nova lei á organização do mer- 


cado e da matança de gado, que ficam sob o contrôle de uma com- 
missão. 








Autarchia economica 


No discurso pronunciado em maio p.p. na Assembléa das Corpora- 
ções Italianas, o primeiro ministro Benito Mussolini traçou as directri- 
zes que estão sendo impressas á economia do novo imperio. 

O cunho principal do programma exposto e já em plena execução 
é uma autarchia cada vez mais accentuada. 

Na parte referente ás materias primas, o sr. Mussolini resaltou que 
a exploração das terras ethiopes e a alta racionalização introduzida no 
aproveitamento dos recursos da peninsula permittem encarar o futuro 
com tranquillidade. 

Entre as mercadorias abyssinias cuja producção deverá ser inten- 
sificada, até supprir as necessidades do Imperio, o primeiro ministro: 
citou o café. 

O chefe do governo referiu-se longamente ao grande surto indus- 
trial que ora apresenta o paiz, resaltando o alto grão de aperfeiçoamento 
e a potencialidade da metallurgia italiana, em todos os seus variados. 
ramos. 


Nota da Secção de Estatistica e Estudos Economicos 
(A. DE LIMA CAMPOS) 


Depois da adopção official do plano quadriennal de autarchia da 
Allemanha, as declarações do sr. Mussolini, revigorando a politica de 
auto-sufficiencia que vinha sendo seguida pela Italia, caracterizam a. 
presença de duas grandes directrizes economicas internacionaes: uma 
que se esforça por reerguer o commercio mundial, na base da plena res- 
tauração das trocas triangulares, e outra que tende para uma politica 
de autarchia sempre crescente. Na primeira directriz se enquadram os 
Estados Unidos, a França e a Inglaterra; na segunda figuram a Italia. 
e a Allemanha. 


Credito a prazo médio 


Ficou assentado, por occasião da recente reorganização do systema 
bancario italiano, deixar-se a distribuição do credito a prazo médio no 
interior do paiz a cargo exclusivo do Instituto Mobiliare Italiano e do 
Consorzio per Sovvenzioni su Valori Industriali. 


MEXICO 
Politica agraria 
Em maio p.p. o Presidente da Republica fez sentir á Colorado Ri- 
ver Co. (sociedade americana, proprietaria de 280.000 hectares na Bai- 
xa California), que ella iria ser desapropriada e suas terras repartidas. 
entre os camponezes. 














Imposto sobre a renda 


Passaram a ser considerados como lucros, para effeito de calculo 
“do respectivo imposto, 35- % do volume dos negocios realizados pelas 


“sociedades extrangeiras que exercem actividades commerciaes no paiz, 


sem nelle manter succursaes. 


POLONIA 


Nacionalização da divida externa 


O Ministro das Finanças estipulou em 25 de maio p.p. as condi- 
ções em que se dará a conversão, em obrigações internas de 4 1/2 %, 
das obrigações emittidas em dollars que se encontram em poder de pr 
lonezes. ' 

Os emprestimos sobre que incide a conversão, foram ada ás 
taxas de 6 %,7 % e 8 Go. 


RUMANIA 
Contrôle industrial 


Em dois actos se consubstanciou, em maio ultimo, a firme inten- 
ção do governo em combater a especulação e provocar a nacionaliza- 
ção das industrias. 

Em primeiro logar, foi baixado, no dia 4 daquelle mez, um decreto- 
lei que: 1.º) confere ao Ministro da Industria e do Commercio poderes 
para fixar os preços de venda por parte dos cartéis e dos trusts, bem 
como os preços minimos para a compra de materias primas; 2.º) dispõe 
que todos os cartéis deverão declarar sua existencia dentro do prazo 
de 30 dias, findos os quaes serão considerados dissolvidos; 3.º) prevê a 
creação de um Conselho Superior de Cartéis, com o principal objectivo 
de fixar os preços dos productos e das materias primas; 4.º) torna pas- 
sivel de multa, que poderá ir até 10 milhões de lei, o funccionamento 
clandestino de cartéis. 

Esse conjuncto de medidas foi completado no dia 24 do mesmo 
mez, com a decisão daquelle titular que determinou que, para o futuro, 
a creação de novas industrias seria submettida ao regime de autoriza- 
ção prévia, ficando, assim, na inteira dependencia do parecer de uma 
Commissão Industrial. As industrias já existentes estão sujeitas ás mes- 
mas formalidades, desde que hajam permanecido inactivas durante 
cinco annos consecutivos. 


TURQUIA 
Politica Commercial 
A partir de 1.º de junho deste anno, e coincidindo com a elevação 


dos direitos alfandegarios, ficaram abolidas as restricções impostas ás 
importações (“contingentes”). 
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QUESTÕES DOUTRINARIAS E INTERNACIONAES 


A nova estructura legal do Banco Nacional de 
Costa Rica 


Luiz Eduardo Laso 


Chefe de Estatistica do Banco Central 
do Equador 
(Art. publ. no Boletim do Banco Central do 
Equador, de dezembro de 1936). 


Em 1.º de janeiro de 1937, entrará em vigor a nova lei sobre o 
banco que, com o nome de Banco Internacional de Costa Rica, foi fun- 
dado em 1914 e que, de accôrdo com sua nova carta organica, promul- 
gada pelo Congresso daquella republica, se denominará Banco Nacio- 
nal de Costa Rica. 

O projecto de lei foi elaborado pelo dr. Hermann Max, que, graças 
á sua capacidade e aos seus meritos, conquistou um solido prestigio 
continental. Com effeito, o dr. Max, — que em 1932 se naturalizou chi- 
leno, — fez na Universidade de Tuebingen seus estudos economicos, os 
quaes, interrompidos quando serviu á patria, como official do exercito 
allemão, durante a guerra mundial de 1914, elle coroou com exito em 
1922, recebendo o grão de doutor em sciencias economicas e historicas 
na Universidade de Goetingen. Presentemente, é o chefe do Departa- 
mento de Estatistica e Investigações Economicas do Banco Central do 
Chile, e, além disso, dirige o Instituto de Estudos Bancarios, mantido 
pelo citado banco, e lecciona economia politica na Faculdade de Scien- 
cias Politicas e Economicas, da Universidade do Chile. 

Entre seus interessantes trabalhos, merece menção especial, por 
ser referente ao Equador, o “memorandum” que, sobre a politica mone- 
taria do Chile, redigiu em janeiro de 1935, em resposta a uma con- 
sulta do Presidente do Senado do Equador. 

O Congresso da Republica de Costa Rica introduziu varias modi- 
ficações no trabalho do dr. Max, mas conservou seus principios essen- 
ciaes. E' necessario levar-se em conta, para o breve commentario da 
nova lei, que o Banco Internacional foi accumulando, em virtude de di- 
versas e successivas reformas legaes, um complexo de funcções, muitas 
das quaes de indoles oppostas e, consequentemente, incompativeis. 
Por força de disposições legaes, era banco emissor, pondo em circulação, 
em virtude desse direito, bilhetes e certificados de prata; fazia empres- 
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timos a prazo longo e curto; e, por fim, emittia cedulas garantidas por 
bilhetes, que automaticamente entravam em circulação, em virtude da 
autorização de recompra, que lhe fôra concedida. Elle tambem desem- 
penhava as funcções de banco commercial, recebendo depositos á vista, 
em conta corrente e populares, descontando letras, outorgando cre- 
ditos, effectuando cobranças e negociando em divisas extrangeiras. 
Era bancc hypothecario, effectuando operações a longo prazo, emittin- 
do cedulas e exercendo as funcções relativas ao credito agricola, ao fo- 
mento industrial e á colonização. Como si esses encargos fôssem poucos, 
elle administrava propriedades hypothecarias; comprava, beneficiava ' 
e exportava café; e estava legalmente autorizado a entrar em negocios 
de exportação de plátanos, pinheiros, etc. | 

Sobresáem, à primeira vista, a extensão e a complexidade de suas 
funcções, notando-se que a unica que não-lhe havia sido dada, era a 
de apoio aos demais bancos do paiz, que, como banco central, estava 
na obrigação de exercer. 

O primeiro problema que chamou a attenção do dr. Max, foi essa 
diversidade de funcções, que technicamente deviam ser exercidas por 
instituições distinctas, mas em Costa Rica, como no Equador, — ambos 
paizes pequenos, — a separação de funcções em institutos differencia- 
dos traria como consequencias um alto custo operativo e a immobili- 
zação de capitaes que, em paizes de recursos escassos, - affectam, — 
ainda que apparentemente não se perceba, — sua estructura economica. 

Eis porque reputamos a mais acertada a solução que o dr. Max 
propoz em Costa Rica e que consiste na separação, por Departamentos, . 
das varias funcções technicas e contabilisticas, todas, porém, sob uma 
direcção commum, o que, a par de unidades de acção, implica em con- 
sideravel economia, digna de imitar-se. 

O plano proposto e acceito divide o Banco Nacional de Costa Rica 
em tres Departamentos: o de Emissão, o Commercial e o Hypothecario. 

O capital do Banco Nacional de Costa Rica será formado por do- 
tação do Governo Nacional, na importancia de 10.000.000 de colones, 
repartidos nas parcellas que indicaremos ao tratar de cada um dos tres 
Departamentos. 


E' de summa importancia consignar o facto de que, apesar de ser 
um banco com capital do Estado e de compôr-se sua Junta Adminis- 
trativa Geral de cinco membros nomeados pelo Poder Executivo, a lei 
prescreve expressamente, em seu art. 8.º, que seus directores exercerão 
suas funcções com absoluta independencia em relação ao Poder Exe- 
cutivo e serão, por isso, os unicos responsaveis por sua gestão. A lei, 
além disso, ordena que os directores, uma vez nomeados, não possam 
ser destituidos durante o periodo de seu mandato, salvo o caso de com- 
provado crime, que envolva sua responsabilidade. Assim mesmo, provê 
a que o Poder Executivo não tenha ingerencia alguma na administra- 
ção interna do Banco. 
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Subdividido o Banco nos tres Departamentos mencionados, não 
deverá elle, como unidade, realizar operação alguma, activa ou pas- 
siva, nem apresentar balanço proprio. Apenas a conta de Lucros e 
Perdas, na qual se fundirão as dos tres Departamentos, deve ser uma 
só. Esse dispositivo obriga cada um delles a funccionar com absoluta 
independencia, tendo cada qual sua contabilidade propria e apresen- 
tando, em separado, suas contas de Lucros e Perdas. 

Estudemos, atravez das disposições da nova lei, quaes são as fi- 
nalidades e os meios que, para as attingir, são outorgados a cada um 
dos tres Departamentos. 


Departamento de Emissão 


Do capital do Banco correspondem 3.000.000 de colones ao Depar- 
tamento de Emissão. Este tem todas as carácteristicas de um pequeno 
banco central. A Junta Administrativa Geral, a que já nos referimos, 
só tem a seu cargo, no Departamento de Emissão, a administração in- 
terna, já que as funcções e operações do Departamento devem ser di- 
rigidas por um Conselho Administrativo, formado por tres pessoas: um 
representante dos bancos do paiz, um representante do Estado e o pre- 
sidente da Junta Administrativa Geral, que sigo ol ás sessões do 
Conselho. 

A principal funcção do Departamento foi assignalada no art. 66 da 
nova lei, que diz: 

“Como instituto emissor unico, o Departamento de Emissão terá 
a seu cargo o contrôle do meio circulante e do credito, bem como do 
valor da moeda, tanto no interior do paiz, como em suas relações com 
as moedas extrangeiras, de accôrdo com as disposições jdesta lei”. 

Para desempenhar tal funcção, a lei concede ao Departamento: 

1.º) o privilegio exclusivo da emissão de bilhetes e moedas divisio- 
narias, que elle só poderá exercer: a) para a compra de divisas; b) para 
a compra de ouro physico; c) e para a realização das operações de cre- 
dito que esteja expressamente autorizado a fazer com os bancos com- 
merciaes; 

2.º) a attribuição de fixar as taxas de juros e descontos, de accôrdo 
com o Superintendente de Bancos; 

3.º) a autorização de livremente comprar e vender, aos bancos e 
ao Estado, qualquer especie de divisas, isto é, letras de cambio, che- 
ques, saques, etc., que importem em tranferencia de fundos do exte- 
rior para Costa Rica e vice-versa. 

As reservas do Departamento de Emissão, que terão como titulo 
“Fundo de Regularização Cambial”, poderão consistir em: ouro amoe- 
dado, depositado em sua caixa; ouro amoedado ou em barras, depositado 
em custodia em bancos de primeira ordem do exterior; e depositos á 
vista, em bancos de primeira ordem do exterior. 





Ro 
Rg! é 
AI 


mM dA» 

















No Departamento funccionará uma Commissão Permanente de 


de compra e venda de letras, cheques e outras divisas em moeda ex- 
trangeira, taxas que regerão as operações cambiaes do Banco. 

Para essa regulamentação, a lei determina que as intervenções 
do Banco no mercado de cambio deverão ser feitas unicamente com 
o fim de amortecer as fluctuações provenientes do augmento ou da di- 
minuição da offerta ou da procura de divisas, que decorram de factores 
estacionaes, de circumstancias especiaes de caracter passageiro ou da 
acção de especulações indevidas. Elle fica expressamente prohibido de 
intervir o fim de regular fluctuações de cambio que provenham de des- 
valorização ou revalorização de moedas extrangeiras ou que, a juizo 
do Conselho, tenham caracter de tendencias devidas á evolução da 
economia nacional ou dos mercados extrangeiros. 

São as seguintes as unicas operações que O Departamento de Emis-- 
são póde fazer com os bancos commerciaes estabelecidos no paiz: 

Redescontar ou comprar letras de cambio, promissorias ou outros. 
titulos que provenham de operações de credito relacionadas com a 
venda de mercadorias, cujo prazo não seja maior que 90 dias e que 
tenham, pelo menos, duas firmas de primeira ordem. Uma das firmas 
poderá ser substituida por penhor de mercadorias, conhecimentos de: 
embarque, acções de sociedades anonymas ou bonus hypothecarios. 
emittidos pelo Departamento Hypothecario do proprio Banco. O valor 
commercial dos valores recebidos em garantia deverá ser maior em 
25 %, no minimo, do que o montante do emprestimo. Da mesma ma- 
neira, poderá supprimir-se uma das firmas, caso as letras sejam gira- 
das por bancos de primeira ordem do, exterior. Quando os titulos pro- 
vierem de operações de credito relacionadas com a producção, a trans- 
formação, a armazenagem, o transporte ou a venda de productos agro- 
pecuarios ou industriaes, e contiverem duas firmas de primeira ordem, 
pelo menos, o prazo de vencimento poderá extender-se até 180 dias. 
Finalmente, a lei limita essas operações a 20 % do activo realizavel 
de cada um dos bancos mutuarios, computo que deve ser realizado de 
accôrdo com o Superintendente de Bancos. 

Eis aqui as caracteristicas que são necessarias a qualquer banco 
central: collocações a prazo curto; activo liquido, apto a ser utilizado 
tanto na regulamentação do mercado de dinheiro, como na ajuda de: 
emergencia aos bancos do paiz; intervenção no mercado de cambio 
limitada exclusivamente a “moderar fluctuações provenientes do au- 
gmento ou da diminuição da offerta ou da procura de divisas que pro- 
venham de factores estacionaes, de circumstancias especiaes de cara- 
cter passageiro ou da acção de especulações indevidas”; emissão em 
troca de ouro ou divisas, ou para a regulamentação do mercado mone-- 
tario e em operações a prazo curto. Operações todas proprias a tornar 
o Departamento capaz de cumprir sua finalidade como controlador do: 


Cambio, que terá a seu cargo a fixação diaria, em colones, das taxas. 
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meio circulante e do credito, assim como do valor da moeda, tanto no 
interior do paiz, como em suas relações com as moedas extrangeiras. 


O Departamento Hypothecario e a Secção de Credito Agricola e 
Industrial 


O capital fixado para esse Departamento é de 2.000.000 de co- 
lones, sem falar em reservas no valor de 2.500.000 colones, retirados 
dos fundos de reserva com que contava o Banco Internacional. 

As principaes finalidades do Departamento são: 

1.º) proporcionar a pessôas physicas ou juridicas (com exclusão 
das sociedades em commandita e das sociedades anonymas) empresti- 
mos hypothecarios a prazo longo, mediante a emissão de bonus hypo- 
thecarios ou em fórma de emprestimos directos, sempre que seu pro- 
ducto seja destinado: a) á acquisição de terras para a agricultura; b) 
á execução de obras agricolas reproductivas; c) e á acquisição ou 
construcção de edificios ou a outros fins em que esteja garantido o 
caracter reproductivo da inversão a que se destinar o emprestimo; 

2.º) captar fundos a prazo não superior a cinco annos, mediante 
a emissão de bonus pignoraticios, cujo producto seja destinado ao fi- 
nanciamento das operações do Departamento Commercial, em sua 
Secção de Credito Agricola e Industrial. 

Dessa forma, é o Departamento Commercial, pela sua Secção de 
Credito Agricola e Industrial, que effectúa as operações. Estas estão 
traçadas de accordo com as caracteristicas da agricultura e da indus- 
tria de Costa Rica, formando um conjuncto harmonico de disposições, 
que correspondem a um banco: de credito agricola e industrial, mas 
que foram incorporadas ao Departamento Commercial, para se evitar 
a creação de um quarto Departamento. 

Merecem ser notadas, ainda que resumidamente, as operações que 
aquella Secção deverá effectuar e que são as seguintes: 


1.º) emprestimos de custeio agricola: a) a productores de café (di- 
vididos estes em categorias, conforme se trata de pequenos ou gran- 
des agricultores, de proprietarios, arrendatarios ou cultivadores de 
terras), com garantia de penhor agricola da safra, não podendo ex- 


ceder de 50 % do valor desta (e não podendo, ainda, ultrapassar 5.000 


colones, no caso dos pequenos productores); b) a outros productores, 
com as mesmas caracteristicas (exceptuando o limite referente aos pe- 
quenos productores) ; 

2.º) emprestimos aos armazens geraes de deposito, mediante o 
desconto dos certificados de penhor que tiverem recebido em conse- 
quencia de operações de credito; a prazo não superior a seis mezes; e 
valor não excedente de 50 % do attribuido aos productos que constem 
dos referidos certificados; 
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o pagamento das dividas hypothecarias do Banco. Finalmente, o Banco 
“cuidará de manter a relação entre o montante dos bonus e as hypo- 
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thecas em vigôr, ficando obrigado, quando a liquidação de uma hypo- 
theca lhe occasionar um prejuizo, a cobrir este ultimo, comprando na 
praça, com seus fundos de reserva, bonus em valor equivalente. 


Vê-se, pois, com o que ficou dito acima, que o legislador apegou- 
se a toda classe de garantias, para melhor aproveitamento do mercado 
de bonus hypothecarios. 

Para o fomento das operações agricolas e industriaes de que, em 
virtude da lei, ficou encarregado o Departamento Commercial, insti- 
tuiram-se os bonus pignoraticios, que veem a ser titulos nominativos e 
ao portador, transferiveis e negociaveis, de juro fixo e reembolsaveis 
em prazo não inferior a tres nem superior a cinco annos. 


Elles serão vendidos por seu valor nominal e poderão ser transfe- 
ridos por simples endosso. Todas as obrigações contituidas a favor do 
Departamento Commercial constituirão garantia dos bonus pignora- 
ticios. O Banco pagará trimestralmente os juros a seus portadores e 
effectuará o resgate ao par, nos vencimentos. 


Os capitaes de Costa Rica terão, assim, duas classes de inversões, 
uma até o prazo de cinco annos e outra a prazos maiores, as quaes 
lhes offerecem um maximo de segurança, ao mesmo tempo que alimen- 
tam o mercado de credito em proveito da economia nacional. 


O Departamento Commercial 


Tendo enumerado no capitulo anterior as finalidades desse Depar- 
tamento que são de fomento agricola, resta-nos pouco a dizer, O ca- 
pital que se lhe fixou, é igual á metade do capital total do Banco ou 
sejam 5.000.000 de colones. Considera-se o Departamento como um 
banco commercial independente, devendo suas operações regulares su- 
bordinar-se ás prescripções que para os bancos commerciaes foram es- 
tabelecidas na lei bancaria. Seus estatutos só lhe prohibem, de ma- 
neira expressa, outorgar emprestimos para fins de consumo. 


Como o antigo Banco Internacional de Costa Rica vinha operando 
nos principaes sectores encarados pela nova lei, as operações reali- 
zadas antes da promulgação desta passaram, cada qual segundo suas 
caracteristicas proprias, ao Departamento a que correspondia. Com 
esse fim, ficou resolvido estudar novas formulas em que se enquadrem 
as operações do Banco. Para este trabalho, de natureza delicada e com- 
plexa, tem contribuido de forma efficacissima o dr. Hermann Max. 

Fazemos os melhores votos pelo maior exito dos trabalhos do novo 
Banco e pelos seus maximos beneficios para a economia da florescente 
Costa Rica. 
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Cinco annos sem padrão-ouro 


Arti do “The Economist”, de Londres, 
Pb aço 2º nó pela Revista do Banco de la Re- 
pública, da Colombia, março de 1937. 


Já se passaram cinco annos desde o dia em que O Banco da Ingla- 
terra deixou de ter a obrigação de resgatar em ouro os seus bilhetes, 
dia em que se annunciou ao mundo o abandono do padrão-ouro por 


parte da Inglaterra. Contemplando retrospectivamente esses cinco an-. 


nos, isto é, as consequencias desse facto memoravel, pode-se dizer, sem 
exaggero, que ellas fôram decisivas não só para a historia da economia 
britannica do após-guerra, como ainda para a do mundo inteiro. De 
facto, à excepção do collapso de Wall Street, em outubro de 1929, e da 
revolução nazista, em março de 1933, nenhum outro acontecimento 
teve effeitos mais profundos. 

O abandono do padrão-ouro por parte da Inglaterra foi seguido, 
com maior ou menor desagrado, pela grande maioria das nações. No 
verão de 1936, a França, a Hollanda e a Suissa eram os unicos paizes 
que, de uma ou outra fórma, não haviam ainda abandonado ou modi- 
ficado a paridade-ouro de 1931. Por outro lado, até o verão de 1936, a 
recuperação economica da maioria dos paizes não pertencentes ao 
“blóco do ouro” havia superado os niveis de 1929. Na Inglaterra o “em- 
prego” passava de 9.338.000, em setembro de 1931, a 10.961.000, em 
agosto de 1936, e presentemente o augmento de novas construcções, es- 
tradas, fabricas, armazens e cinemas, em Londres e na maior parte 
das cidades do centro e do sul do paiz, confirma a marcha dos acon- 
tecimentos, de 1931 em deante. 

Perante esse resultado favoravel, poderiamos inquerir o mbtivo 


pelo qual os rumores de abandono do padrão-ouro levantaram temor, 


que chegou quasi ao panico, e ataques de todos os lados. | 

E' facil de lembrar que os pessimistas não fôram apenas os que po- 
deriam peccar por ignorancia. O Comité Macmillan, cujo relatorio fôra 
entregue em julho de 1931, afastou, “sem qualquer hesitação, a possi- 
bilidade” de uma desvalorização de apenas 10 %, e isso com a una- 
nimidade de todo o Comité. Os technicos eram unanimes em opinar 
que a quéda da libra esterlina constituiria um desastre para o mundo 
inteiro. 

Taes apprehensões tinham origem na perspectiva de uma falta 
geral de confiança nos negocios, na calamitósa experiencia inflacionista 
do decennio anterior, no scepticismo generalizado que ainda persiste 
na Europa continental, na possibilidade de um contrôle prolongado dos 
systemas monetarios que haviam abandonado sua base aurea e no te- 
mor de uma nóva resurreição do nacionalismo economico, em um mun- 
do onde se iniciava, mais uma vez, a depreciação monetaria. A” luz dos 
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conhecimentos de então, essas apprehensões eram perfeitamente jus- 
tificaveis, mas, com a experiencia posterior, hoje parecem exaggera- 
das. Aprendemos, sem duvida alguma, algumas lições, que modifica- 
rão, de modo permanente, os principios que regiam esse assumpto. Cinco 
annos são, porém, um periodo muito curto, e ainda mais curto quando 
comparado com a duração de um cyclo commercial. 

A depressão da libra esterlina não foi absolutamente um desastre 
para o mundo, mas teria sido uma vantagem? 

Não ha duvida que o abandono do padrão-ouro foi um duro golpe 
para a organização dos bancos centraes do mundo inteiro e, si os ou- 
tros temores não tomaram corpo, foi devido primacialmente a duas cir- 
cumstancias. A primeira foi a confiança produzida pela estabilidade da 
situação financeira da Inglaterra, corollario dos esforços feitos com o 
fim de equilibrar o roçamento. O segundo factor, quasi inesperado, foi 
que a depreciação da libra esterlina, nas circumstancias então domi- 
nantes, causou no exterior uma acção deflacionista, proveniente da di- 
minuição das compras britannicas. O abandono do ouro, em vez de ser 
o marco inicial de uma inflação inevitavel, caracterizou-se, em sua pri- 
meira phase, pelo effeito contrario. Nos ultimos cinco annos, os perigos 
temidos em 1931 não se verificaram e pode-se dizer que se produziu 
uma mudança radical da opinião publica, como resultado final da ex- 
periencia do ultimo quinquennio. 

Essa mudança de opinião publica demonstra que já se delineia 
uma orientação quanto aos problemas economicos do mundo e ao modo 
por que devem ser resolvidos. Nos annos immediatamente posteriores 
á guerra, parecia que a condição essencial para o restabelecimento da 
ordem economica, dentro do chaos reinante, era o restabelecimento 
de um padrão monetario internacional. Desde a conferencia de Ge- 
nova, em 1922, até a Conferencia de Genebra, em 1927, a tactica geral 
era no sentido de ser organizada uma reconstrucção financeira e mo- 
netaria na base do padrão-ouro, como preliminar indispensavel á restau- 
ração do commercio internacional. 

Verdade é que um regime de paridade-ouro pode implicar em re- 
ducção de salarios, em certas e determinadas contingencias, mas a opi- 
nião geral era de que taes contingencias não se apresentariam. Havia 
esperanças de que a instituição do gold exchange standard, a nova po- 
litica de “economizar” ouro, e os projectos de expansão do commercio 
internacional pudessem manter um nivel de preços no minimo equi- 
valente a 50 %, ou possivelmente mais, dos preços de antes da guerra. 

Infelizmente, commetteram-se erros. Adoptaram-se paridades-ouro 
enganósas, as tarifas aduaneiras não fôram reduzidas e os mãos ajus- 
tamentos que existiam entre os systemas monetarios complicavam-se 
com os movimentos incertos dos capitaes internacionaes. Quando se ve- 
rificou, em 1929, uma tendencia deflacionista em Wall Street, consta- 
tou-se que a opposição social á reducção dos salarios era tão grande que 
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impedia um adequado reajustamento dos custos, a menos que se enve- 
redasse pela depreciação monetaria. Nos paizes que haviam abandonado 
em 1931 sua antiga paridade-ouro com à libra, a transformação se 
processou suavemente e sem qualquer commoção política. Nos Estados 
Unidos, porém, a deflação terminou em um quasi collapso economico: 
e na Allemanha em uma revolução politica. 

Não obstante taes circumstancias e apesar da estabilidade de que 
gosavam os paizes vinculados com a libra, permanecia nas nações do 
continente europeu o temor de abandonar o padrão-ouro. Para o 
rentier europeu só duas politicas alternativas seriam concebiveis: a 
m inflação ou a manutenção da paridade-ouro. Ainda durante muitos 
annos, depois de 1931, era opinião corrente nas nações européas conti- 
nentaes que os preços em libras esterlinas teriam forçosamente de subir 
a alturas astronomicas, como succedera com os preços em marcos, de 
m 1922 a 1924. Taes conjecturas fôram, pouco a pouco, morrendo, si bem 
que não estejam ainda mortas de todo. A França, a Allemanha e a Wai 
ra Suissa estão ainda com o padrão-ouro (1) e na Allemanha o doutor a 
a Schacht é obrigado, por um lado, a evitar a desvalorização, de tão triste d 
% memoria no paiz, e, por outro, com o augmento do militarismo que faz y Z 

: necessario financiar o rearmamento, vae a ponto de dar um especta- o 
culo sem precedentes, de um systema monetario que está a “dansar - 
Ev: em córda bamba”. | 

No “blóco esterlino” e nos Estados Unidos, a evolução das directri- 
E; zes, a partir de 1931, tem sido paulatina, mas de longo alcance. Na 
e Inglaterra, o primitivo estado de expectativa cessou logo á primeira, 
É elevação dos preços e, à medida que o tempo ia passando, novas consi-: 
“Ma derações fôram apparecendo. Assim, por exemplo, suppunha-se a prin- 
ah cipio que a principal vantagem da depreciação cambial era a de esti- 
is mular as exportações. Na verdade, o que se verificou na Inglaterra, 
E: “a partir de 1931, é que o effeito sobre as exportações tem sido relativa- 
a mente mediocre e que a importancia capital de um alinhamento mo- 

netario é diminuir a pressão sobre as reservas-ouro do banco central, 
bem como permittir a adopção de uma politica de dinheiro barato, que 
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pe facilite o combate ao desemprego. No “blóco esterlino”, tem-se mais 
a em conta os beneficios internos do abandono do padrão-ouro do que, 
“a quasi se poderia dizer, seus inconvenientes externos. 


Si hoje fôsse levantado um balanço, constatar-se-ia que as vanta- 
gens internas compensam facilmente os inconvenientes externos. Te- 
mos para nós, porém, que o momento ainda não é opportuno para um 
balanço final. O periodo em que o padrão-ouro ficou abandonado, coin- 
cidiu com a phase ascendente do cyclo commercial. O abandono do pa- 
E. drão-ouro coincidiu, em quasi todos os paizes, com uma reacção eco- 


(1) O artigo é anterior ao desapparecimento do “blóco do ouro”. 
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ha duvida que, si todos os paizes, após terem feito o alinhamento de 
seus systemas monetarios, conviessem em acabar com os chãos que do- 
mina os cambios, o resurgimento do commercio mundial se acceleraria 
grandemente, ao mesmo tempo que o desemprego diminuiria e se eli- 
minaria um motivo ponderavel de attritos internacionaes. 

Não suggerimos a hypothese de que o resultado final seja em favor 
do padrão-ouro, tal como existia em 1931. A reacção dos ultimos annos 
é por demais decisiva para que se pense na praticabilidade ou na possi- 
bilidade de voltar ao ouro em taes condições. Uma taxa fixa de cam- 
bio não será mais a unica finalidade da politica economica e social, 
mas todos os beneficios do novo régime não serão alcançados, emquanto 
não se conseguir uma formula intermediaria entre o systema rigido 
que falliu em 1931 e os cambios erraticos de hoje. 


Politica monetaria contemporanea 


Do numero de 26 de junho p. passado, do semanario de Londres 
“The Economist”, tirámos o seguinte tópico, relativo á instabilidade das 
politicas monetarias actuaes, sob o ponto de vista de uma applicação 
generalizada, que se consubstancie em um systema mundial: 


“Um memorandum preparado pelo professor T. E. Gre- 
“gory para o Congresso da Camara Internacional de Commer- 
“cio, a ser realizado em Berlim, focaliza o caracter provisorio 
“de todas as preoccupações monetarias desde o anno de 1929. 

“Durante certo tempo, frisa elle, imperava exaggerada fé 
“nos resultados da depreciação cambial e em uma consequen- 
“te intensificação do proteccionismo e da autarchia. Todavia, 
“a pratica desbancou a confusa theoria e iniciou-se um movi- 
“mento em pról da estabilização das principaes moedas. O 
“preço do ouro americano foi fixado em 1934 e em setembro 
“de 1936 o accôrdo triplice objectivava a intenção da Ingla- 
“terra, dos Estados Unidos e da França, de manter o maximo 
“de equilibrio possivel nos cambios internacionaes. Não obs- 
“tante, o professor Gregory lembra que ainda permanecem al- 
“gumas difficuldades theoricas e praticas neste periodo de en- 
“saio de paridades variaveis. 

“Ha quem deseje manter por tempo indeterminado essas 
“paridades provisórias, por julgar que o equilibrio da balança 
“de pagamento está sempre sujeito a ser perturbado pela fra- 
“pilidade economica: os encaixes são baixos; os recursos, sob 
“fórma de emprestimos, são a prazos demasiadamente curtos; 
“e os disponiveis exportaveis são de difficil coliocação e per- 
“manencia. Além disso, varios são os paizes que possúem uma 

















































































“gstructura rigida de preços é de producção, atravez uma | 
“planificação autarchica, devendo suas politicas monetarias 
“ficar necessariamente subordinadas ás preoccupações politi- 
“cas. Portanto, tudo o que. se pode dizer é que, até que se pos- 
«sam determinar os limites dentro dos quaes será possivel levar 
“a cabo o auto-abastecimento e a planificação, não poderá ser 
“emprehendida a tarefa de decidir qual o mais vantajoso sys- 
“tema monetario a ser adoptado.” 

“E” preciso que aguardemos os tempos e observemos. Nesse 
“jnterim, é animador verificar que a cessação da concorrencia 
“na desvalorização monetaria tem attenuado os anseios pelo 
“proteccionismo e pela autarchia. da 

“Depois de expôr, de maneira “clara, os entrosamentos e | 
“as difficuldades da situação actual, o professor Gregory pro- 
“segue, discutindo os problemas particulares do ouro, do fundo 
“de igualização e do contrôle cambial. Como o mundo ainda 
“não “abandonou” o ouro, ainda permanece de pé, desde a. 
“desvalorização, a tarefa toda especial de ajustar os niveis de 
“preço ao augmento de volume e valor dos supprimentos de 
“ouro. Elle argumenta que as paridades elasticas, dominantes 
“na actualidade, impõem aos governos a obrigação precipua 
“de conduzir sua politica do ouro de maneira a produzir o mi- 
“nimo possivel de perturbação. 


“Em seu modo de ver, os Estados Unidos deveriam prefe- 
“rentemente enveredar por uma politica de esterilização, re- 
“ducção de tarifas e expansão de emprestimos externos. O pro- 
“fessor Gregory bate-se pela subdivisão de funcções entre os 
“fundos de igualização e os bancos centraes, suggerindo que 
“o problema do contrôle de cambio, — que ameaça destruir 
“a elasticidade do commercio mundial, — só pode ser solucio- 
“nado pela desvalorização monetaria, por isso que: deve sua | 
“origem á relação instavel entre os preços internos e os ex-. 
“ternos. 


“A perspectiva do futuro é incerta. O professor Gregory, 
“porém, vislumbra raios de esperança. Ha interesse geral na 
“expansão do commercio mundial e a cooperação entre os ban- 
“cos centraes é, presentemente, mais activa do que em qual- 
“quer outra época”. 


Algodão 


A Italia está empenhada em exhaustivas experiencias, dentro dos 
mais perfeitos methodos scientificos, para conseguir maior grandeza 
da cultura do algodão no Imperio Africano. 
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O Instituto Cottoniero divulgou que, durante o mez de julho deste 
-“anmno, serão empregadas, na Eritréa, na Somalia e na Ethiopia, semen- E 
tes em condições de assegurar uma producção global de 50.000 fardos. np 
| Em outros meios especializados não se esconde a reserva que inspira o te 
caracter optimista dessa previsão, porquanto a Somalia e a Eritréa jun- 
tas jamais conseguiram produzir mais de 10.000 fardos. MA 


Ee "Os italianos insistem no exito de seu plano, porque só pretendem 
Es utilizar as melhores sementes do Egypto (sakellaridis), no que serão y 
No auxiliados pela constante vigilancia de agentes do governo, que se in- 
cumbirão tambem de velar por que se não verifique a infiltração de 
sementes inferiores. E então, uma vez attingido com successo todo o 
desenvolvimento do plano imperial, tanto fiadores, como consumidores 
peninsulares, desfructarão grandes beneficios, porque o algodão da- 
quella procedencia será negociado em liras e estará isento de impostos e 
alfandegarios. 


Os circulos britannicos ligados aos interesses algodoeiros estão se- 
guindo com particular attenção os planos italianos, convencidos de que 
a Italia não se prepara apenas para o auto-abastecimento. Tudo parece 
indicar que tão extensa protecção aos plantadores de algodão irá con- 
verter-se, afinal, em eventual concorrencia no mercado mundial do 
producto. D. 
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Movimento do Banco do Brasil 


Os recursos do Banco do Brasil no periodo janeiro-maio de 1936 e % 
g 1937 accusam as seguintes médias: Q 


q 1936 1937 Variações 


Contos de réis Contos de  Percen- A 
réis, tuaes 


Demais recursos (re- 
cursos proprios, ac- 
ceites em circula- 
ção, titulos redes- 
contados, etc.).... 1.351.528 1.615.750 + 264.222 + 20 % 


É Depositos .......... 2.639.447 2.278.307 — 361.140 — 14 % 
| 
k 


k Total dos recursos.. 3.990.975 3.894.057 — 96.918 — 2% 
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As diversas categorias de depositos e emprestimos, bem como os | 
serviços principaes, estão expressas nos algarismos abaixo: é 










1936 1937 Variações 


Ne ig Contos de réis "* Contos de Percen- . 
réis tuaes 






Depositos (saldos médios) 









Depositos do publico, A 
E ISTO, a é ms ár 1.303.634 975.445 — 328.189 — 25 % - 








Depositos de poderes in 
DUDLEOS é sG7M ra 666.487 553.373 — 113.114 — 17 % 

Depositos bancarios. . 562.031 642.439 + 80.408 + 14 %. 

Depositos a prazo .. 107.294 107.048 — 246 — 






Total dos depositos 2.639.447 2.278.307 — 361.140 — 14 %. 





1936 1987 Variações td 





Contos de réis Contos de - Percen- | 
réis . tuaes | 






Emprestimos (saldos médios) 





Ao Thesouro Nacio- 





ER 77.566 620.613 — 156.953 — 20 % 
A Estados e Muni- ME 
cia pio DE RA O 587.119 968.882 — 18.237 — 3 % 





Total dos empresti- 
mos a poderes pu- E 
RBDB SS st 1.364.685 1.189.495 — 175.190 — 18 0% EM 

Ao Departamento Na- MR 
cional do Café.... 563.585 598.870 4 29.785 1 5 mw UM 

A bancos, agriculto- Ra 
res, industriaes, RR 
commerciantes e Ro 
particulares ...... 1.082.630 988.435 — 94.195 — 9% 
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Total dos empres- 
CER Re 3.010.900 2.771.300 — 239.600 — 8 Jo 
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Cobranças por conta 

de terceiros (mé- : 

dias mensaes) .... 150.762 146.858 — 3.904 — 2% 
Ordens de pagamen- 

to expedidas sobre 

praças do paiz (mé- 

dias mensaes) .... 149.389 183.186 + 33.797 + 23 % 
Compensação de che- 

ques (média men- 

o RD cd PRA PR 1.991.902 2.417.417 + 425.515 421 % 
Valores em custodia, 

á exclusão do ouro 

em deposito (sal- 

dos médios) ..... 1.587.535 1.565.191 — 22.344 — 1% 


O total dos recursos permaneceu praticamente estavel (menos 
2 %), havendo o declínio dos depositos sido compensado pelo augmento 
do volume dos demais recursos. 

Observando-se mais particularmente os depositos, nota-se que os 
depositos do publico, á vista, que representam a massa mais conside- 
ravel e mais estavel dos depositos, accusam um declinio de 25 %. Essa 
baixa é apparente, tendo decorrido de factores puramente transitorios. 
O quadro seguinte mostra que em janeiro-maio de 1936 se registou uma 
alta excepcional e essencialmente transitoria, originada pela affluen- 
cia de fundos destinados aos serviços commerciaes dos accôrdos ame- 
ricano e inglez (“congelados”), de modo que o confronto daquelle pe- 
riodo com janeiro-maio de 1937 é desfavoravel a este ultimo: 


Deposito do publico á vista 
Saldos médios em milhares de contos 


1936 1937 
DA co do sacas eme. + 1.260 1.017 
DR o ico Acima s aire sto 1.254 972 
DEN o quem esa cira cccmees 1.301 950 
PO Pira UE DE 8 SERA E A ADA RD PS 1.405 969 
Co So ARE PPP a RR 1.296 966 
DM avisados ou ue bas 1.161 — 
MR ES SO us come sinc ee, 1.112 ue 
MR Rag o o snes cos 1.089 — 
RR MS e ci mts o cracioa 1.074 — 
Doc Mena E AP 1.001 — 
DEC A 0 = ca ao cio ts. 1.013 — 
pa o PE 14 PIPA 1.019 — 











Si eliminarmos a expansão transitoria, occorrida em janeiro-maio 
de 1936, verificaremos que o declinio do mesmo periodo de 1937 é in- 
ior a 10 %. 
R a a figuram tambem em condições ligeiramente infe- 
riores á dos cinco mezes de 1936 (menos 8 %, quanto ao total). Os em- 
prestimos a poderes publicos cahiram em 13 %h e os emprestimos a ban- 
cos, agricultores, industriaes, commerciantes e particulares soffreram. 
uma baixa de 9 %, mas seu volume permaneceu em nivel muito pro-. . 


ximo a 1.000.000 de contos de réis. 
Credito agro-industrial 


O Presidente da Republica sanccionou, em 9 de julho ultimo, a lei. 
n. 454, que autoriza o Thesouro Nacional a subscrever, dentro da im- 
portancia maxima de 100.000 contos de réis, as acções do Banco do 
Brasil que, com a elevação do respectivo capital, caibam preferencial- 
mente ao Governo da União ou que a elle venham a ser offerecidas. 

A lei autoriza o Poder Executivo a conceder ao Banco do Brasil a: 
faculdade de prestar assistencia financeira á agricultura, à pecuaria e 
ás industrias de transformação que possam ser consideradas genuina- 
mente nacionaes (quer pela utilização de materias primas ou aprovei-. 
tamento dos recursos naturaes do paiz, quer por interessarem á de- 
fesa nacional), sob a fórma de operações de credito, que deverão ser 
liquidadas dentro de 1, 2, 3 e 5 annos. Estão comprehendidos neste ul- 
timo prazo os creditos ás industrias que não sejam propriamente de 
transformação, para applicação em reforma, aperfeiçoamento ou acqui- 
sição de machinaria. td 

A taxa de juros que vigorará em todo e qualquer financiamento á. 
agricultura e á pecuaria não poderá exceder 8 % ao anno. 


O Governo da União, com annuencia das respectivas Juntas e Con- 
selhos Administrativos, fixará a percentagem dos depositos e fundos - 
do Instituto de Previdencia, das Caixas e dos Institutos de Aposenta- 
dorias e Pensões que será destinada á tomada dos bonus que o Banco 
do Brasil emittirá, para o financiamento das operações de credito agro- 
industrial. 


Moeda em circulação e preços de atacado 


Em 30 de junho p.p. o total da moeda em circulação era de 4.267 «000 
contos de réis. Registou-se, em relação ao total da mesma data do ano 
passado, um augmento de 16 % e, em confronto com o de 31 de de- 
zembro de 1936, o de 5 %. 


Damos a seguir os indices mensaes (1928 = 100) do meio circulan- 
te no periodo janeiro-junho dos dois ultimos annos e em dezembro de 
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1936, por onde se observa que entre janeiro e junho de 1937 a circula- 
ção se manteve praticamente no nivel a que havia attingido no fim 


Ze de 1936: 


1936 1937 


REM dia ga es e Atuar aro A Rea LAS 106 119 “8 
ENIO do aula Eai E ne dE e e AIR Ur DES 106 119 A 
MIBIGO cu cradnn one esa denso dt nas É 105 119 

Pocos DOR sp A a A Arão 105 122 

DIDO WE sra a Go E anos diria RCA DRI na 107 126 

DURO TEL RI na cao ps aa do dado da 108 126 


ERR reco SAS ho re raaA aeb À 119 — 


De junho de 1936 a maio de 1937, os preços de atacado no Rio de 
Janeiro tiveram uma alta de apenas 6 %, mas esta percentagem não | 
serve para exprimir correctamente a influencia das variações do volu- 
me monetario sobre os preços de atacado. De facto, o indice destes não 
é ponderado e soffre a influencia do contrôle official, exercido atravez a 
das decisões da Commissão de Tabellamento. “38 
! Até o presente momento não fôram ainda publicados os dados men- o 
À saes sobre o custo da vida no Rio de Janeiro no periodo janeiro-junho 4 
] " de 1937, de modo que não se póde ainda ter idéa da eventual repercussão TE 

do augmento do volume monetario, occorrido entre junho 1936 e junho 
de 1937, sobre os preços de varejo que influem mais de perto no custo 
y da vida. Sabe-se, entretanto, que, de junho de 1936 até dezembro do 
“* mesmo anno, o custo da vida no Rio de Janeiro teve uma alta inapre- 

ciavel de 2 %, embora esta percentagem deva ser vista com as mesmas 

reservas que incidem sobre as fluctuações dos preços de atacado. 


Rendas federaes E 
A renda das quatro principaes repartições arrecadadoras da União k 


) em janeiro-junho de 1937 foi de 802.027 contos de réis, superando em 
13 % a de igual periodo do exercicio precedente: “ 
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Em contos de réis 


) 1934 1935 1936 1937 
: Alfandegas do Rio e de 

CANO: Cu SD ais o viação 373.641 419.544 443.783 506.816 
Recebedorias do Districto Ta 
ho Federal e de São Paulo 230.529 257.227 266.347 295.211 


> 


MEM Sa À 


ERA Si So O PD 604.170 676.771 709.130 802.027 


Variações em relação ao 
mesmo periodo do anno 
antro "cectassdlscõ — +12% +5% +13% 
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Situação economica e financeira do Estado de Alagõas 










A mensagem do governo do Estado, referente ao exercicio de 1936, 
accentúa que a estiagem perturbou sua vida economica, alterando seu 
trabalho rural, já sob o aspecto frustraneo das safras, já pela ameaça 
de deslocamento em massa dos trabalhadores para as zonas do sul. Fe- 
rida a fonte de riqueza da região, — a agricultura, — nos dois princi- 
paes productos de exportação, — o assucar e O algodão, — o erario 
publico teria fatalmente de resentir-se dos effeitos da quéda de arreca- UN 
dação dos impostos respectivos. Ari 

A receita orçamentaria, cuja previsão fôra a 15.641 contos de réis, | 
só attingiu a 13.997 contos, tendo os impostos de exportação sobre d 
assucar e o algodão soffrido quédas de 28 % e 57 %, respectivamente, 
em confronto com a do anno de 1935, embora os preços de ambos os . 
productos não tivessem soffrido baixa no decurso de 1936. 

Impoz-se á administração publica a maior discreção nos gastam: 
A lei de meios e leis posteriores autorizaram despesas no valor de 18.912 
contos de réis, mas os gastos effectivamente realizados não fôram além 
de 15.485 contos. ta 

O deficit de 1.415 contos de réis foi coberto com os proprios recur- |. 
sos do Estado, porque o exercicio de 1935 fôra encerrado com um saldo: 
de 1.213 contos. um 

A execução do orçamento de 1936 consta do balanço de suas cón- 
k. tas geraes, que aqui reproduzimos: 
E. Em contos de reis 


































má Receita  Despesa' 
My DRCT SS SO POLO o 13.998 15.530 
*g EPA ONCAEnTANDO sos r cu e DS pa bg a É 1.487 1.370 

À 15.485 16.900 
"a Derlei s E SR 1.454 — 





16.900 - 16.900 











E Em fins de 1936, a divida externa do Estado importava em £ 241. 480 
E e írs. 5.500.000 (com coupons atrazados no valor de £ 117.220 e frs, 
E 6.187.500), e a divida interna em 989 contos de réis, assim dividida: 

bo Contos de 


réis 
Consolidada (apolices) .................. 
Fluctuante 


Ra PAM! movia doe jo (DL mma TO Porno Caio Minie iu ta O 
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ul A execução do orçamento do dneinso de 1936 traduziu-se nos se- | E 


Contos de réis 


Superavit 





A renda de impostos e taxas subiu a 109.100 contos de réis (47 % 
q do total da receita), figurando em primeiro logar o “imposto sobre a 
E consignações e vendas mercantis”, com 32.800 contos, e seguindo-se- 
É lhe o “imposto de industrias e profissões”, com 15.900 contos. As rendas 
industriaes fôram de 96.600 contos de réis, tendo a “Viação Ferrea do 
Rio Grande do Sul” constituido a verba mais importante, tanto da re- 
ceita, onde figurou por 87.300 contos, como da despesa, em que se ins- 
creveu com 75.100 contos de réis. 

Entre as parcellas da despesa, continúa a pesar, como a de maior E 
1 - vulto, a de juros e amortização da divida publica, com a somma de E 
, 21.400 contos (10 % do total da despesa). Muito proxima se encontra E 
a cifra dispendida com a Brigada Militar (21.000 contos). E 

No periodo 1932-1936 os resultados da execução orçamentaria têm 
sido francamente favoraveis, como se vê do quadro abaixo: 


% Receita Despesa Saldos E. 
Contos de réis 


DRESS ais qu ogia no 182.300 157.300 25.000 

É AT É ART RE 169.500 154.700 14.800 * 
; MENDES A epa io e do aro 178.000 177.300 700 
; | Po SAE CT O TR RD 192.800 189.600 3.200 
“ma PEDRO > 230.800 209.800 21.000 


Ê Situação financeira do Estado do Rio de Janeiro A 


à A receita arrecadada no exercicio de 1936 elevou-se a 65.388 con- 
E tos de réis, mas a despesa realizada subiu á cifra muito superior de 
mM 76.598 contos. O deficit foi de 11.210 contos de réis. Na receita figu- 
A raram as importancias resultantes de liquidações com o Departamento 
Nacional do Café, no valor de 9.084 contos, que constitúem renda pu- 
ramente eventual. <M 
A renda do Estado, propriamente, foi de 60.574 contos de réis, tendo J 
E, os dois principaes impostos, — exportação e circulação, — concorrido 
4 «com 37 % e 24 %, respectivamente, do total. E 
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Como Fá exercicio de 1935 foi encerrado com um saldo positivo de 
94.159 contos de réis, o Estado dispoz de recursos proprios para cobrir 


o deficit. 
“AB despesas com a divida publica absorveram as seguintes quantias: 


" 
E, 
Rj) 
x; 


; Contos de réis 

f a ctentes ROO A MO 3.548 

; Divida interna consolidada .......... Pe 5.236 

À Dida. almebinanfe ques co um agro eMaa d 1.112 

POLO, AR da o e 9.896 ; 
Ê Em junho ultimo, o Secretario das Finanças accentuou a preca- 

É riedade do orçamento votado para o exercicio de 1937: 1.º) deficit de 


Já 





5.569 contos de réis, ao qual terá de ser accrescentada a somma de 
5.741 contos, a quanto monta a incorporação do augmento de venci- - 
mentos do funccionalismo, supprido até agora por meio de um credito 
extraordinario; 2.º) exaggero da cifra de 64.566 contos, que representa 
a estimativa da receita. 

Até junho p.p. já houve necessidade da autorização de despesas no 
valor de mais de 1.000 contos de réis. A' parte outras que formarão o 
cortejo das supplementações do segundo semestre deste exercicio, a 
administração prevê um deficit que subirá a 12.000 contos. Duas me- 
didas são apontadas, para enfrental-o: 1.º) a compressão das despesas; 
2.º) a severa arrecadação das rendas. Já se registou, entre janeiro e 
abril deste anno, um augmento de cerca de 1.000 contos de réis na renda. 
global das repartições arrecadadoras, mas ao Secretario das finanças 
parece que as contingencias que assoberbam a actual administração ) 
estadoal, estão desautorizando a esperança de conter as nenpesaa dentro: | 
mn dos prudentes limites desejados. | 

Até fins de 1937, deverá o Estado pagar ao Banco do Brasil duas 
prestações, de 1.525 contos de réis cada uma, exigiveis em setembro: 

e dezembro, e previstas no accôrdo de unificação de divida firmado em 
junho de 1933 com aquelle Banco. À 
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A reforma tributaria do Estado de S. Paulo 

A Directoria Geral da Receita do Estado de S. Paulo distribuiu á. N 
imprensa um communicado em que esclarece a situação creada pela. 
transformação por que passou o systema fiscal daquella unidade fede- 
rativa. 

A reforma tributaria extinguiu 17 impostos e taxas, cuja renda. 
annual produzia 170.000 contos de réis. Com o fito de equilibrar o or- 
çamento, tão consideravelmente attingido, fôram creados dois novos. 
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-* alcançou apenas 500 contos de réis. á 

- O systema fiscal ficou integrado por 8 impostos, assim classifica- 
dos: 1) sobre vendas e consignações; 2) sobre transacções; 3) de indus- 
 trias e profissões (inalterado); 4) de transmissão de propriedade im- 
Es mobiliaria e inter-vivos (inalterados); 5) de transmissão de propriedade 
Sa causa-mortis (inalterado); 6) territorial rual (inalterado); 7) de sello; 
8) sobre consumo de combustiveis para motores thermicos (ao qual se 
b' addicionaram as taxas dos tributos federal e municipaes que fôram ex- 
y tinctos por e dd da Constituição da União). 


EXTERIOR 


GRECIA 
Credito agricola” 


O Governo annunciou, em 6 de junho p.p., a instituição de um novo 

4 systema de credito agricola. . 

. Doravante, todo agricultor, quer o solicite ou não, será titular, jun- 

a to ao Banco Agricola de Credito, de um credito proporcional á “super- 

: ficie economica” de que dispuzer. Elle poderá fazer uso desse credito no 
À inicio de cada safra, sem mais formalidades, como si se tratasse de um 

q y deposito que houvesse effectuado. 


Vão ser creados conselhos de credito locaes, de que participarão 
os proprios agricultores, e vão ser generalizadas as contas correntes de 
credito pessoal, sem garantia hypothecaria. 


k ITALIA 
E Organização industrial 


E Em 23 de junho p.p. operou-se a reorganização do Instituto per la 
| Ricostruzione Industriale, que foi transformado em orgam permanente, 
' com recursos no valor de um bilhão de liras. Elle ampliará sua parti- 
| cipação como accionista das empresas que interessarem á defesa nacio- 
F nal, á politica AUIANCIIOa “o e ao desenvolvimento agricola e industrial da 
É. Ethiopa. E 
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— del %, cujo peso se distribue, sem grande repercussão, por toda a 
massa da população; 2.º) o imposto sobre transacções, que tent por 
principal objectivo evitar as evasões daquelle e cuja receita, em 1936, | 
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INGLATERRA 


ndo de Apialica ça Cambial 





jecto de lei que cogita de augmentar em 200 milhões de libras esterlinas 
o total dos recursos do “Fundo de Igualização Cambial”, que se elevarão, 
assim, a 575 milhões de libras. 


MEXICO 
Nacionalização da industria ferroviaria 


Ficou determinada, por decreto de 23 de junho ultimo, a naciona- 
lização das estradas de ferro que servem o territorio mexicano, sem 


que esse acto traga qualquer prejuizo para os accionistas e credores das | 


empresas. 

Até agora, as ferro-vias eram controladas pelo Estado, mas uma 
parte consideravel das acções se conservava em mãos de Copia 
francezes, inglezes (37 %) e americanos (30 %). 
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QUESTÕES DOUTRINARIAS E INTERNACIONAES 


O 7 


A virtualidade das theorias economicas 
MAURICIO VON VOLLENHOVEN 








Arti ublicado na “Revista do Banco de la República”, 
dd E Colombia, numero de março de 1937.) 


5 A mudança havida no processo de distribuição — O nacionalismo 
economico — O augmento da producção sem a liberdade de com- 
mercio — O intercambio e os systemas economicos — As difficul- 
dades da economia mundial. 


À Em um de nossos artigos anteriores sustentámos a opinião de que 
E as velhas theorias economicas absolutamente não fracassaram, pois são . 
b hoje tão verdadeiras quanto no tempo de Bastiat, de Jean Baptiste Say, 
à etc. Isso, porém, não implica na affirmação de que esteja proximo o 
dia em que poderão ser novamente applicadas em toda a sua integri- . 
E dade. Quem se dér ao trabalho de examinar, de maneira objectiva, a 
“Rg evolução economica dos ultimos annos, divorciando-se de qualquer pre- 
q conceito e tirando conclusões dos acontecimentos passados, constatará 
é que se processa uma profunda transformação no systema distributivo 
j e que o retorno immediato ao livre-cambio não passa de uma utopia. 
7 O nacionalismo economico, observado em todos os cantos do mundo, 
tem seus alicerces em tendencias e transformações que não podem ser 
originadas pelo egoismo puro e simples. E si, por ventura, fôr iniciado, 
— como é de esperar, — um intercambio mais livre, ter-se-á de appellar 
para um systema de intercambio internacional de mercadorias mais 
complicado do que o livre-cambio absoluto e a livre concorrencia, que 
formavam a base do commercio mundial no seculo passado. 

De Man frisou-o bem: “Qualquer tentativa de lutar contra o na- 
cionalismo economico de nossos dias, usando os argumentos dos eco-. 
nomistas livre-cambistas, teria o mesmo exito que o ataque a um mo- 
derno carro de assalto com os sabres dos hussardos do tempo de 
Napoleão”. A theoria da liberdade economica illimitada foi applicavel 
sómente numa época de expansão illimitada. 

“A concorrencia desenfreada só é possivel onde exista um campo de 
acção livre. O erro dos economistas do seculo passado consistia, so- 
bretudo, em que acreditavam ser a prosperidade de sua época uma 
consequencia da applicação de suas theorias, quando na realidade tal 
progresso e tal prosperidade não passavam de corollarios das possibili- 
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qualquer theoria. Por outras palavras: o seculo XIX offerecia ás theo- 


“rias economicas liberaes a possibilidade de traduzir-se em factos, ao 


passo que, em nossa época, fôram supprimidos os factores — algo acci- 
dentaes, aliás, — atravez os quaes a expansão se realizava. 

Em uma época em que as possibilidades de expansão se restrin- 
giam, em que novos paizes entravam nos já limitados mercados exis- 
tentes, em que a immigração se contrahia, ao mesmo tempo que a pro- 
ducção inteira augmentava consideravelmente de força, a liberdade de 


commercio e a de concorrencia começaram a prejudicar a todos os 


paizes, cada um dos quaes tinha condições de producção peculiares. 

A guerra e o após-guerra precipitaram os acontecimentos, e a baixa 
das moedas terminou a obra de destruição. Sir Arthur Salter, em The 
Need for a New System, diz a proposito: “Os triumphos da economia 
liberal offuscaram tanto os olhos dos historiadores que estes não podem 
acreditar na sua irremediavel eliminação”. E o professor Cobbenhagen, 
em seu livro Ordening, explica: “O seculo passado, que se caracterizou 
pela transição do trabalho manual para o mecanico, não significou 
outra coisa sinão a transformação de um processo de producção lenta 
e onerósa em um Epgeçaso de producção rapida, massiça e a preço 
infimo”. 

No tempo em que os productos eram relativamente escassos, sua 
collocação era facil e a expansão industrial, atravez a livre concorrencia, 
não representava empecilho algum: bem pelo contrario, estimulava seu 
desenvolvimento. Presentemente, porém, poderia dizer-se que a mar- 
gem entre as necessidades e a capacidade productora está coberta e, 
ainda, que esta comprime aquellas. 

Só augmentando as necessidades é que se poderia expandir a pro- 
ducção, mas, ainda mesmo nesse caso, o novo, as mais das vezes, não 
faria mais do que substituir o velho e seria mais um caso de deslocação 
do que de expansão. Nessa ordem de coisas, os principios de individua- 
lismo de empresa e de livre concorrencia convertem-se antes em um 
perigo real, porque levam a um desbarato de capital e de trabalho. O 
afã do particular em obter lucros, a livre formação dos preços e dos sa- 
larios não mais poderão continuar a ser, como antigamente, os factores 
decisivos da distribuição. Caberá ao Estado, quer queira, quer não 
queira, — e sem, comtudo, intervir directamente no processo de pro- 
ducção, — guiar as coisas de tal modo que todos consigam obter um 
minimo do total da producção. Para isso, faz-se mistér o abandono do 
automatismo, em favor da regulamentação. 

Ora, precisamente esse estado de coisas se converte tambem em 
perigo, porquanto, com a ingerencia da politica, a autarchia e a eco- 
nomia dirigida se transformaram em armas de dois gumes, que quasi 
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sempre são manobradas não tendo-se em vista Os interesses da eco- 
: nomia dos differentes paizes, mas apenas os interesses dos partidos 
X politicos. | 
po A pretensa civilização e o pretenso progresso levam o mundo a uma, 
E desordem generalizada. Graças aos meios rapidos de transporte, os 
productos são, em pouco tempo, irradiados para os mais afastados rin- 
cões do mundo. A technica, que creára outróra uma nova economia 
mundial, exige agóra economias separadas, nacionaes e fechadas. A 
machina faz o mesmo trabalho, quer esteja na Inglaterra, quer no hin- 
a terland chinez, e dentro em pouco as raças mais atrazadas conseguirão 
| produzir in loco o que antes importavam de fóra, significando isso a 
cristalização do nacionalismo economico. , 
Torna-se mais facil e menos dispendioso produzir dentro do paiz 
do que fazer encommendas ao exterior e, na economia mundial dos dias 
pó presentes, assiste-se a um processo de simplificação, que chegará ao fe- 
chamento das fronteiras. Junte-se a isso a difficuldade em conseguir | 
divisas, o que leva os paizes a augmentar e proteger a producção na- 
cional. Mesmo que o intercambio viesse a ser mais livre no futuro, a 
liberdade chaotica dos tempos passados não retornaria, podendo-se 
; mesmo affirmar que o periodo do individualismo, da liberdade e da 
] concorrencia sem peias, tal como o conhecemos, está encerrado para 
todo o sempre. 
As velhas theorias, por conseguinte, não caducaram: o que não lhes 
é dado é desempenhar o mesmo papel no futuro, porque a estructura 
economica do mundo se está modificando e, daqui por deante, os in- 
tercambios se farão preferentemente entre systemas economicos do que 
entre individuos, como succedia antes. Essas entidades economicas 
farão concessões mutuas e se permittirão facilidades, mas é sob a fórma 
de grupos que actuarão nos mercados internacionaes, dirigindo a acti- 
vidade de seus industriaes e commerciantes no sentido dos interesses 
nacionaes. 
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f A idéa de proporcionar capitaes á agricultura e á in- 
dustria por meios de creditos do banco central : 


GUILLERMO SUBERCASEAUX 1 
| 1 | ! Presidente do Banco Central do Chile mM 


(Officio enviado ao Ministro da Fazenda do Chile em maio de 1937 e pu- 
blicado no Boletim do Banco Central do Chile, do mesmo mez.) 


Está muito espalhada a opinião dos que acham que o Banco Central 
deveria proporcionar à agricultura, á mineração e à industria os ca- 
pitaes de producção de que tanto necessitam esses importantes ramos 


da vida economica nacional. 
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Para attender a essa necessidade, crearam-se varias instituições de 


credito, ás quaes o Banco Central deveria proporcionar recursos. A 
Caixa de Credito Agrario solicita, com urgencia, creditos a 2 %, para 
collocal-os a 5 % entre os agricultores. Tal instituto tem no Banco 
Central, segundo a lei vigente, uma margem de credito de cerca de 
35.000.000 de pesos, mas acha que essa quantia é insufficiente, sobre- 
tudo si fôr levada em conta a alta consideravel dos preços destes ul- 
timos tempos. 

Como póde o Banco Central ficar inabalavel ante tão justificadas 
exigencias? Essa é a pergunta que fazem frequentemente aquelles que, 
partilhando tal opinião, levam aos poderes publicos suas queixas contra 
o nosso estabelecimento. 

Como presidente do Banco Central, devo a V. Exa. uma explicação 
cabal a esse respeito. . 

O Banco Central do Chile é, antes a tudo, um instituto reguiadia 
do meio circulante: só póde outorgar creditos bancarios a curto prazo, 
porque suas operações devem corresponder á circulação dos bens, dos 
productos ou das riquezas; e não dispõe de recursos, para proporcione 


capitaes á PEVICUNUDA ou á industria. 


Si os creditos outorgados por um banco central de emissão, como 
o nosso, que não conta com recursos proprios, se desviarem daquella 
finalidade, para prover de capitaes a agricultura ou a industria, elles 
implicarão em augmento do meio circulante, o qual tende á desvalori- 
zação da moeda. 

Pretender proporcionar á nossa agricultura, por meio de creditos 
do Banco Central, todos os capitaes de que ella necessita, é idéa ab- 
surda, que só podem sustentar os que não conhecem as funcções da 
moeda. E, si o affirmo, é porque não posso suppôr que ninguem queira 
deliberadamente causar maior desvalorização á moeda nacional. 

O Banco Central póde proporcionar um credito para facilitar a 
operação de venda de trigo de um agricultor ao moleiro ou ainda da 
venda da farinha do moleiro ao padeiro, porque essas operações consti- 
tuem movimentos circulatorios dos bens ou das riquezas. Por esse mo- 
tivo é que se diz que a moeda é um “meio circulante”. Mas o Banco 
Central não póde proporcionar creditos, para que se execute uma obra 
de irrigação, para que se constrúa um moinho ou para que se funde 


uma padaria-modelo, porque taes creditos, por mais importantes que, 


sejam seus fins, não constituem operações de circulação, uma vez que 
o que exigem é capital de producção. Essas idéas são fundamentaes e 
sem ellas não ha possibilidade de firmar-se uma politica de regulação 
do meio circulante, no sentido da estabilidade do poder acquisitivo da 
moeda. 
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Si a politica do Banco Central nesse sentido não tem dado melhores 
resultados, é principalmente porque as operações que têm sido im- 
postas ao Banco, em virtude de diversas leis, veem deturpando suas 
funcções. 

Entre os annos 1925 e 1930, attendeu o Banco ás necessidades da 
circulação com sommas inferiores a 500 milhões de pesos como meio 
circulante. Com essa massa circulante se formou naquella época o 
nivel geral dos preços internos (preços das mercadorias, ordenados, sa- 
larios, alugueis, etc.). Hoje, fazemos a circulação com cerca de um 
bilhão de pesos, do qual cerca de oitocentos milhões correspondem a, 
creditos fiscaes. Essas cifras bastam para explicar sufficientemente a 
desvalorização de nossa moeda ou seja a alta do nivel de nossos preços 
internos. Si, seguindo por esse caminho, augmentarmos o meio cir- 
culante, immobilizando outros quinhentos ou mil milhões de pesos, 
completaremos a obra absurda de desvalorizar a nossa moeda. 


“Mas os creditos do Banco Central destinados à producção de 
novas riquezas não produzem desvalorização da moeda”, dizem os que 
sustentam a politica que refutamos. Abençoados seriam taes creditos, 
si não affectassem o valor da moeda, mas tal não se dá. 

Em qualquer paiz, os capitaes de producção immobilizados em fa- 
bricas, armazens, machinaria, obras de irrigação, silos, plantações, ins- 
tallações electricas, etc., são sempre muitissimo maiores do que o total 
do meio circulante. A nenhum paiz bem organizado occorreu a pobre 
idéa de prover á satisfação das necessidades da producção por meio d | 
emissão de dinheiro. | 


Supponhamos que, concordando com essa politica, invertessemos 
hoje mais um bilhão de pesos em creditos á producção, para o desenvol- 
vimento industrial, mineiro ou agricola. Supponhamos que esse bilhão j 
de pesos fôsse applicado com discreção e acerto admiraveis. Conceda- ; 
mos, ainda, que com essas emissões não augmentasse extraordinaria- 
mente o valor das moedas extrangeiras, em virtude de encommendas | 
de machinas e outros artigos necessarios á producção. Apesar de tudo 
isso, teriamos levado a circulação monetaria ao dobro da actual, o que 
se traduziria por um augmento consideravel dos' preços internos e do 
custo da vida. Em vez de ter o nivel dos preços actuaes, que corres- 
ponde a um bilhão de pesos de circulação monetaria, mais ou menos, 4 
teriamos outro muito mais elevado, correspondente a dois bilhões. O | 
augmento futuro da producção não viria remediar esse mal, porque, 
salvo circumstancias excepcionaes, não mais seria possivel revalorizar 
a moeda. Poderia o paiz produzir mais dentro de um anno ou dois, mas 
os prejudicados com a desvalorização monetaria não teriam compen- 
sação sufficiente, como não a tem hoje, apesar do desenvolvimento que 
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nestes ultimos tempos se verificou em varios ramos da producção 
nacional. 

Não é justo, pois, que se inflacione a circulação das notas do Banco 
Central, nem mesmo a pretexto de fomentar a producção, por meio de 
supprimento de capitaes á industria, porque não é licito prejudicar tão 
consideravel parte de nossa população em beneficio de outra. E' muito 
licito e louvavel, sem duvida, fomentar a producção nacional, mas não 
á custa do valor da moeda. 

Não basta que os creditos outorgados pelo Banco Central estejam 
bem garantidos pela solvabilidade dos devedores. Si não fôrem de ca- 
racter bancario e não corresponderem a operações de producção ou de 
commercio, elles produzirão, por mais bem garantidos que estiverem, 
os effeitos nocivos da desvalorização. 

Para destruir a idéa de que a garantia seja o factor basico dos cre- 
ditos do Banco Central, supponhamos que as firmas mais poderosas do 
mundo, como Rothschild, de Londres, ou Morgan, dos Estados Unidos, 
dando as melhores garantias, solicitassem ao Banco Central um cre- 
dito de um bilhão de pesos, pagavel em um anno, para adquirir no Chile 
valores mobiliarios ou outros. Eu, ainda que isso pareça absurdo, con- 
sideraria ruinosissima tal operação, apesar de sua garantia, porque, 
durante o anno em que emittissemos tão consideravel 'somma de notas, 
de tal modo subiria o nivel dos preços que, quando fôsse, ao fim de um 
anno, liquidado o credito, deveriamos restringir novamente a circulação, 
o que causaria graves perturbações. E, si depois de um anno não reti- 
rassemos novamente o bilhão de pesos da circulação, incorporal-o-iamos 


de facto ao nosso meio circulante, adoptando então um nivel definitivo | 


de preços muitissimo superior ao actual. 

O problema dos creditos no Banco Central é, pois, muito diverso 
do problema dos creditos de qualquer outra instituição commercial ou 
financeira. 

Por ultimo, sr. ministro, permitta-me destruir uma vez mais a idéa 
fantasista dos inflacionistas, de que a taxa de juros do dinheiro depende 
da vontade do Governo ou do Banco Central. 

Os capitaes que são offerecidos e solicitados, sob a fórma de em- 
prestimos, determinam a offerta e a procura, das quaes resulta a taxa 
de juros do dinheiro. 

Esses capitaes constituem os depositos nos bancos e caixas eco- 
nomicas, assim como os que buscam applicação em bonus e em outras 
inversões a prazo longo. Quando a offerta desses capitaes é grande, 
a taxa de juros tende a baixar e, ao contrario, quando é pequena a 
offerta, a taxa de juros tende a subir. 

Isso, que é na realidade um logar commum para qualquer eco- 
nomista theorico ou pratico, é por alguns considerado, hoje em dia, 
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como uma theoria “reaccionaria”. Segundo esses novos technicos da 
“vanguarda” moderna, o Governo ou o Banco Central é que deve fixar 
a taxa de juros. E verdade que um banco central póde e deve exercer 
uma influencia reguladora e moderadora sobre a taxa de juros, mas não 
póde, de modo algum, pretender determinal-a ou fixal-a discreciona- 
riamente. 

Si um banco central dispuzesse de elevados recursos, quer em 
fundos proprios, quer provenientes de depositos a prazo muito longo, 
poderia, sem duvida, graças a elles, influir no sentido de produzir uma 
baixa consideravel na taxa de juros ou de desconto. Mas pretender 
baixar essas taxas á força de emissões de papel moeda, é uma theoria 
absurda e funesta. Supponhamos que o Banco Central, por si ou por 
intermedio da Caixa de Credito Agrario, pretendesse baixar a taxa de 
juros, fazendo emprestimos a 2 ou 3 %. Em muito pouco tempo, todos 
os devedores dos bancos transfeririam suas dividas para o Banco Central 
ou para a Caixa de Credito Agrario. Esses emprestimos do Banco. 
Central significariam um augmento do meio circulante em sommas 
consideraveis. Ter-nos-iamos, assim, dado ao luxo de favorecer a deter- 
minados devedores, á custa de uma desvalorização mais consideravel de 
nossa moeda. “e 


Como se trata, sr. ministro, de questão tão fundamental para a 
politica economica do paiz, achei de meu dever appellar para V. Exa., 
que, como ex-presidente desta Instituição, comprehenderá muito bem 
a enorme responsabilidade que recahiria sobre nós, si, para agradar a 
certos interesses grupalistas, não defendessemos as ultimas trincheiras 
do valor de nossa moeda. 
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BRASIL 


Commercio exterior 
: Os dados do commercio exterior do Brasil em janeiro-junho do cor- 


rente anno accusam as seguintes variações percentuaes, em confronto 
com os de igual periodo de 1936: 


Volume physico 


Volume da exportação de café ..........ccccccces os menos 12,6 % 
Volume da exportação de “outros productos” ....... mais 12,7 % 
Volume total da exportação .. js cus cicr ops uÊ mais 5,3 % 
Volume da importação. 2. Lema ra A mais 144 % 








Preg-ouro da tonelada de casé exportada iveco MAS - 81,3 % 


Preço-ouro da tonelada exportada ............. “. mais 203 % 

Preço-ouro da tonelada importada . RR a a rain MR 14 = 
Valor-ouro | 

Valor-ouro da exportação ........... Pp TA RE mais 268 % 

Valor-ouro da importação ..... PEER UE Rd A - mais 311 % 

Saldo-ouro da balança commercial ................. - mais 13 % 


| As cifras do volume physico da exportação de café demonstram o 


declinio que a exportação do nosso principal producto soffreu nos seis 


primeiros mezes do corrente anno. A expansão do volume physico da 
exportação dos “outros productos”, embora não tenha sido de intensi- 
dade muito grande (13 %), foi bastante para neutralizar o effeito da 
diminuição no volume da exportação de café e impedir, assim, que as 
cifras do volume physico total da exportação se apresentassem infe- 
riores ás dos seis primeiros mezes de 1936. Ao pequeno augmento de 
5 % no volume total da exportação, contrapoz-se o sensivel accrescimo 
de 14 % no volume physico da importação. 

A melhora do curso do cambio do mil-réis, esboçada em fins de 1936 
e accentuada em 1937, influenciou favoravelmente o preço-ouro médio 


da tonelada de exportação, tendo-se verificado um augmento de 20 % | 


sobre o de igual periodo de 1936. O preço-ouro médio da tonelada im- 
portada tambem se elevou, embora com menor intensidade, tendo o 
augmento alcançado a percentagem de 14,6 %. 

A sensivel expansão observada no volume physico da importação, 
alliada á melhora do preço-ouro médio da tonelada importada, pro- 
duziu no valor-ouro da importação apreciavel augmento, expresso em 
14 % mais do que em janeiro-junho do anno anterior. 

Não obstante ter sido de pequena monta o augmento verificado no 
volume physico da exportação, o valor-ouro desta accusou a sensivel 
alta de 20 %, devido exclusivamente á consideravel melhora do preço- 
ouro médio da tonelada exportada. 


Penhor rural e cedula rural pignoraticia 
Em 30 de agosto p. p., foi sanccionada a lei n.º 494, que regula 
o penhor rural e a cedula rural pignoraticia. 


O penhor rural comprehende o penhor agricola e o penhor pe- 
cuario, conforme a natureza da coisa dada em garantia, e independe 
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do consentimento do credor hypothecario porventura existente (ar- 
tigos 1.º e 4.º). 

São objecto do penhor agricola (que só se póde convencionar pelo 
prazo de um anno, ulteriormente prorogavel por mais outro anno): a) 
colheitas pendentes ou em via de formação; b) fructos armazenados, em 
ser, ou beneficiados e acondicionados para venda; c) madeira das 
mattas, preparada para o córte ou em tóros ou já serrada e lavrada; 
d) lenha cortada ou carvão vegetal; e) machinas e instrumentos agri- 
colas (art. 6.º). 

Sendo objecto do penhor agricola a colheita pendente ou em via 
de formação, abrange elle a colheita immediatamente seguinte, no caso 
de frustrar-se ou ser insufficiente a dada em garantia. Não podendo 
ou não querendo o credor, notificado com quinze dias de antecedencia, 
financiar a nova safra, fica o devedor com o direito de estabelecer, com 
terceiro, novo . penhor, em quantia maxima equivalente ao primitivo 
contracto. Qualquer excesso apurado na colheita considera-se apenha-. 
do á liquidação da divida anterior. E, mesmo vencido o penhor agricola, 
subsiste a garantia que elle representa, emquanto subsistirem os bens 
que constituem o objecto real da garantia (art. 7.º). 

Carece de valor o contracto de penhor agricola celebrado pelo lo- rm 
catario, arrendatario, colono ou qualquer prestador de serviços, sem O 
consentimento expresso do proprietario agricola, dado préviamente ou 
no acto da constituição do penhor (art. 9.º). 

São objecto de penhor pecuario (que não admitte prazo maior de 
' dois annos, mas que pode ser prorogado por igual numero de annos) 
os animaes que se criam pascendo, para a industria pastoril, agricola 
ou de lacticinios, em qualquer de suas modalidades, ou sejam simples 
accessorios ou pertences da exploração de uma dessas industrias. Os 
animaes da mesma especie, comprados para substituir os mortos, ficam 
subrogados ao penhor, que se estende tambem ás crias dos animaes 
apenhados. O perihor pecuario pode ser ajustado independentemente 
do penhor agricola, mas nada se oppõe a que seja celebrado conjuncta- 
mente com o outro, para garantia da mesma divida, passando, nesse 
caso, a subordinar-se à disciplina do penhor agricola, no qual se integra 
(artigos 10.º, 11.º e 12.9). 

O devedor não precisa do consentimento do credor para constituir 
novo penhor rural, si o valor dos bens ou dos animaes exceder ao do 
divida anterior, resalvada para esta a prioridade de pagamento. Uma 
vez resgatada uma das dividas, subsiste a garantia para a outra, na 
sua totalidade (art. 4.º). 

A escriptura publica ou particular do penhor rural io ser apre- 
sentada ao official do registo immobiliario da circumscripção ou co- 
marca em que estiver situada a propriedade agricola, na qual se en- 
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contrem os bens ou animaes dados em garantia. Feita a transcripção, 
o official póde, si o credor o solicitar, expedir em seu favor a cedula 
rural pignoraticia, que é transferivel, por endosso em preto, puro e 
simples, reputando-se não escripta qualquer clausula condicional ou 
restrictiva. O endosso parcial é nullo e o endosso cancellado é consi- 
derado inexistente, si bem que habil para justificar a série de trans- 
missões do titulo. O endossante responde pela legitimidade da cedula 
e pela existencia das coisas e animaes apenhados, podendo o endosso 
ser garantido por aval (artigos 14.º, 15.º e 16.º). 

Ao credor ou endossatario da cedula rural pignoraticia assiste o 
direito para, sempre que lhe conviér, verificar o estado das coisas ou 
animaes dados em garantia, inspeccionando-os onde se acharem, por si 
ou por interposta pessôa, e solicitar do devedor informações por es- 
cripto a respeito. A provada resistencia ou recusa deste, ou de quem 
offerecer a garantia, ao completo exercicio desse direito importa, si ao 
credor convier, no vencimento da divida e sua immediata exigibilidade 
(art. 3.º). 

Emittida a cedula rural pignoraticia, passa a escriptura a fazer 
parte della, de modo que os direitos de credor se exercem pelo endossa- 
tario em cujo poder se encontre a cedula. Invalido é todo pagamento 
effectuado pelo devedor, sem que o titulo seja restituido ou sem que 
nelle registe o endossatario o pagamento parcial realizado, dando re- 
cibo em separado para o mesmo effeito (art. 18.º). 


Vencida e não paga a cedula rural pignoraticia, o seu portador, 
como endossatario, deve apresental-a dentro dos 3 dias seguintes, afim 
de ser resgatada. Findo o prazo e não se realizando o pagamento, o 
official tirará, nos 3 dias seguintes, o instrumento de protesto, com as 
formalidades do protesto cambial, dando delle aviso a todos os endos- 
santes, dentro do prazo estipulado. Na impossibilidade ou difficuldade 
de fazer notificação pessoal, enviará o aviso em carta registada. E, em 
identica conjectura, o devedor pignoraticio será citado por edital para, 
no prazo das 48 horas da entrega em cartoria da fé da citação, fazer 
o pagamento ou depositar, em juizo, as coisas ou animaes apenhados, 
sob pena de sequestro e prisão preventiva. No edital deixarão de ser 
mencionados os nomes dos endossantes. A falta de interposição do pro- 
testo desonera os endossantes de qualquer responsabilidade pelo paga- 
mento da cedula (artigos 22.º e 23.º). 

A morte ou a fallencia do devedor não suspende a execução do 
penhor, proseguindo, num e noutro casos, contra os herdeiros ou os 
syndicos e liquidatarios (art. 30.º). 

A lei prevê a taxa maxima de 8 % ao anno para os juros de obri- 
gações contrahidas: 1.º) para o financiamento de trabalhos agricolas 
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E Já a melhora verificada no volume de negocios dos “titulos de renda 
É variavel” (mais 13 %), que abrangem as acções das sociedades anony- ” 
E. mas, constitúe symptoma favoravel. O movimento do primeiro semestre 
E o de 1937 (expresso em média mensal), embora inferior em 27 % ao de 
| 1929, já ultrapassou o dos tres annos anteriores, como se vê do quadro 
seguinte: 
a 6 Médias mensaes em 
E contos de réis 
Ê , k 
F DR ai ss PS O ao vaido AMADO A crio é 8.584 
“a PORRA O O Co area ia a CPR OA o ai ROAD q ES 4.229 k 
o E E A PE BR fa E (e AR 6.340 
E ES DO Pato peitgia o uiib caia a do a a 4 d 6.134 
Es 1 Do de aee ESUP prof PRA DR Ss O CD A 5.673 
É O REPOR Rb = DP papai PA 5.646 
n 1937 (6 “mezes) ERR Sm o RD a PR 6.210 
E. Movimento do Banco do Brasil 
SM 
4 A média dos recursos, no periodo janeiro-julho de 1936 e a 
a consta das seguintes cifras: 
“od 1936 1397 Variações 
3 Contos de réis Contos de  Percen- 
réis tuaes 
i Depositos . ....... 2.665.539 2.266.501 — 399.038 — 15 % 
E Demais recursos (re- 
cursos proprios, 
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Contos de réis 


“Depositos (saldos 
" médios) : 
Depositos do publi- 
COB Vistas sto BAD OB: 
aposte de, pode-. RS VA 
“res publicos ,.... 43.043 “550. 524 — 192. 519 
Depositos bancarios 559.524 638.619 + 79.095 
Depositos a prazo . 106.802: 110,582 > 3.780 
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“Emprestimos (saldos 
médios) : À 


Ao Thesouro Nacio- NE O RSTAR 
LTD ARES RIR A O 814.578 698.953 — 115.625 
A Estados e Munici- pie | 
— 589.464 566.948 — 22.516 


Total dos empresti- 
mos a poderes pu- DM 
blicos . . ....... 1.404.042 1.265.901 — 138.141 

Ao Departamento | 
Nacional do Café 571.756. 589.728 7067 

A bancos, agriculto- - É e 
“res, industriaes, 
“commerciantes e RR 
particulares . . . 1.079.538 966.139 — 113.399 








1936 1397 Variações 


Contos de réis Contos de  Percen- 
réis tuaes 
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Cobranças por con- 

ta de terceiros . | 

(média mensal) . 153.226 153.543 + 317 
Ordens de pagamen- 

to sobre praças 

do paiz (média ' 

mensal) « . =. 170.142 183.722 + 13.580 8 % 


Compensação 
de cheques (mé- | 
dia mensal) . .. 2.056.943 2.507.614 4 450.671 22 % 
Valores em custo- 
dia, á exclusão do 
ouro em deposito 
(saldo médio) . . 1.595.366 1.551.523 — 43.843 — .3 % 


Os depositos accusam uma diminuição de 15 %, decorrente do facto 
de ter havido no primeiro semestre de 1936 uma alta anormal e transi- 
toria, em consequencia do affluxo de fundos determinado pelos accôr- 
dos de “descongelamento” que o Brasil firmou com a Inglaterra e os 
Estados Unidos. Desde fevereiro de 1937 o volume global dos depositos 
accusa grande estabilidade, oscillando seu nivel mensal entre 2.200.000 
e 2.300.000 contos de réis e mantendo-se os depositos do publico, á 
vista, por sua vez, em nivel muito proximo a 1.000.000 de contos de réis. 

O total dos emprestimos attingiu em julho á cifra mais elevada 
(cerca de 2.900.000 contos), depois de janeiro deste anno. A partir de 
março de 1937 nota-se lenta, mas constante ascenção dessas appli- 
cações. 


Movimento da Carteira de Redescontos 





Em janeiro-agosto de 1937, o saldo médio dos titulos redescontados 
foi de 695.000 contos de réis, contra 482.000 contos no mesmo periodo 
do anno passado, tendo havido, pois, um augmento de 44 %. 
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Reservas-ouro 


preços do ouro no mea de apare a 5. 8a. 991 tha es 
O valor em moeda na aos preços de compra, attingiu a 461. 3a » 
contos de réis. 
Em relação á indénda em 31 de dezembro ultimo, EO) stock accusa 
“um incremento de 19 %. Em janeiro-agosto de 1937, o total das acqui- A 
sições do metal amarello importou em 4.185 kilos (572. 445 libras- 
ouro), tendo cahido em 13 % comparado com as de. igual peido RN 
de 1936. Ted 
A taxa média de compra regulou 178440 para janeiro-agosto deste 
anno, contra a de ao ap os doze mezes de 1936. DR 


Curso do cambio 


“A média do cambio do mil-réis, em janeiro-agosto de 1937, compa- n 
rada com a do anno precedente, apresenta sensivel melhora, tendo é RA 
dollar e a libra alcançado as seguintes cotações no PARrEanO ra Er 
dias mensaes) : 


1936 1987 | Variações 


Dollar! uv VE 178490 158740 — 10 % 
* Libras. pa. PLA 878200 778520  — 11% 
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QUESTÕES DOUTRINARIAS E INTERNACIONAES 


MODALIDADES DA REGULAMENTAÇÃO 
| BANCARIA 


B. S. CHLEPNER, 
Prof. da Universidade de Bruxellas 








(Trecho de um artigo publicado na “Revue Économique nd dna = 
de abril de 1935, e intitulado “A regulaméntação e o contrôle 
dos bancos”) 


As circumstancias que acabámos de recapitular provocaram, du- 
rante os primeiros annos que se seguiram á guerra, a promulgação de 
leis bancarias na Dinamarca (1919), na Espanha (1921), no Brasil 
(1921), na Colombia (1923), na Noruega (1924), na Tcheco-slovachia 
(1924). Em seguida, entraram tambem nesse caminho a Italia (1926), 
a Venezuela (1927), o Equador (1927) e a Polonia (1928). Emfim, de- E 
pois da crise de 1929-1931, a Allemanha, a Suissa, a Rumania, a Grecia, A 
a Finlandia e o Perú seguiram esses exemplos. De certo modo pode-se 
fazer figurar a Belgica (decreto-lei n. 2, de 22 de agosto de 1934) nessa 
lista, que talvez ainda não seja completa. Ao mesmo tempo, os Estados- 
mM Unidos, a Suecia e a Tchecoslovachia reforçavam sua regulamentação. 
Emfim, ha projectos em estudo ou já apresentados pelo governo em 
$ varios paizes, principalmente na Austria, na Yugoslavia, na Turquia. 
Re. Os principios geraes em que se inspira essa legislação, são quasi 
os mesmos em toda parte, com a differença apenas de ser ora mais ora 
% “menos accentuados certos pontos, e a regulamentação e o contrôle de- 
E senvolveram-se com intensidade não uniforme. Certas leis constituem 
4 apenas um quadro geral, ás vezes desenhado de modo muito vago, dei- 
“4 xando ao governo, ao instituto emissor ou a um organismo especial po- 
8 deres mais ou menos latos, para firmar a regulamentação. 
bs Outras são mais minuciosas, deixando, entretanto, a um organismo 
- E especial ou ao banco central um extenso poder discricionario. Uma ou 
; 




























; outra limita, entretanto, a intervenção das autoridades propriamente 
. ditas e confia mais no contrôle collectivo, creado pelos proprios orga- 
E: nismos interessados, uma especie de regulamentação corporativa. 

A E' possivel reconhecer, entretanto, certas tendencias geraes em 
q toda essa confusão legislativa.4Procuraremos pôl-as em evidencia, limi- 








tando-nos ás linhas geraes, na impossibilidade de deter-nos aqui em | E 


pormenóres. 


a) A autorização prévia 


Ha um seculo, a creação de qualquer sociedade anonyma era su- 
bordinada, em toda parte, á autorização prévia do Governo, o que se 
chamava o systema de concessão. A experiencia mostrou logo os incon- 


venientes desse systema, que vinculava a responsabilidade moral dos | 
poderes publicos, sem fornecer ao mesmo tempo garantias reaes á eco-. 


nomia, de modo que, na segunda metade do seculo passado, esse sys- 
tema foi abandonado quasi em toda parte. 

Ora, na grande maioria dos paizes que enumerámos mais acima, 
volta-se ao systema de concessão, applicando-o sómente á actividade 
bancaria. Geralmente as leis estipulam que a actividade bancaria só 


poderá ser exercida com autorização do governo ou do organismo es- 


pecial de contrôle bancario (1). 
A maior parte das vezes, a concessão só é necessaria para as socie- 
dades de responsabilidade limitada; outras vezes, na Allemanha prin- 


cipalmente, é imposta mesmo aos banqueiros particulares. Na Noruega 


e na Dinamarca, por outro lado, a actividade bancaria (caracterizada 
pelos depositos) só pode ser exercida por sociedades anonymas. 

No systema de concessão, é subordinada a autorização previa não 
só a creação de novos estabelecimentos, como ainda a abertura de agen- 
cias de estabelecimentos já existentes, assim como qualquer fusão ou 
absorpção dentro do terreno bancario. A lei allemã de 9 de fevereiro 
de 1935, promulgada em virtude da lei de 4 de dezembro de 1934, esti- 
pula que a autorização prévia é obrigatoria não só para a abertura de 
agencias novas ou para as fusões propriamente ditas, mas ainda para 
a simples mudança de séde de um banco ou de uma filial, — salvo si 
a mudança se dér dentro da communa ou do districto, — quando se 
tratar de communa de mais de 25.000 habitantes. E' tambem neces- 
saria a autorização para ampliar as attribuições de uma agencia ou 
de um escriptorio de bairro, para augmentar o tempo de trabalho nas 
agencias em que é limitado, para modificar a fórma juridica de um 
banco, etc. 

' Lembremos tambem que na Inglaterra, onde não existe legislação 
especial alguma a respeito dos bancos de depositos, as fusões banca- 
rias, entretanto, não podem mais ser realizadas, desde 1919, sem li- 


(1) De maneira geral, essa disposição e mesmo toda a legislação em questão só se appli- 
cam aos bancos que recebem depositos. A lei allm& de 4 de dezembro de 1934 tem caracter 
mais extenso e applica-se a todas as instituições de credito, em geral. Algumas outras leis, 
que se applicam em principio só aos bancos que recebem depositos, contêm, entretanto, al- 
guns dispositivos que se applicam a todos os organismos financeiros. 
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cença prévia do Ministerio da Fazenda. Essa providencia foi tomada 
em virtude de accôrdo tacito dos meios interessados em dar satisfa- 
ção ao Parlamento e á opinião publica. 

As prescripções concernentes á abertura de agencias novas visam 

algumas vezes reagir contra a exaggerada expansão do apparelho ban- 
cario que occorre por toda parte, depois da guerra. Além de subordinar 
as fusões á autorização prévia, ellas tambem tendem, entretanto, a li- 
mitar, ou ao menos a difficultar, o movimento de concentração ban- 
caria. Essa questão da concentração desempenhou papel relevante nos 
Estados Unidos, onde a legislação, — tanto a federal, como as estaduaes, 
— durante muito tempo impoz aos bancos um caracter estrictamente 
“local ou lhes interdictou a creação de agencias. A extrema dispersão 
do regime bancario americano, devida ao principio do “unit bank”, é, 
sem duvida, uma das razões da violencia das crises financeiras e ban- 
carias daquelle paiz. 
Ha alguns annos, as leis de certos Estados abriram mão desse 
rigor e, depois da lei Mac Fadden, de 1927, o proprio legislador federal 
se mostrou um pouco mais indulgente. Não podemos, entretanto, de- 
ter-nos nesse problema, que exigiria muitas considerações. 


b) Solvabdilidade e liquidez 


As leis de regulamentação bancaria, sendo destinadas a proteger 
o depositante, antes do accionista, impõem aos bancos, primacialmente, 
medidas que garantam o maximo de solvabilidade e de liquidez. E” a 
essas duas ordens de idéas, entre as quaes, aliás, não existe separação 
nitida, que se ligam os principaes dispositivos da maior parte das leis 
bancarias. Para garantir a solvabilidade dos bancos. procura-se em 
primeiro logar impedil-os de assumir compromissos exaggerados. Com 
esse objectivo, fixa-se o maximo dos depositos que elles podem receber, 
isto é, não podem elles ultrapassar um certo multiplo de seus recursos 
proprios (capital realizado e reservas). 

A maior parte das vezes, esse limite é fixado pela propria lei. As- 
sim é que na Italia os compromissos de um banco não podem ultra- 
passar o vintuplo de seus recursos proprios; na Dinamarca, na No- 
ruega e na Polonia a relação é de dez; na Suecia é de 5 a 8, conforme 
a importancia dos recursos proprios; e assim por deante. 

Em outros paizes a fixação do limite legal dos depositos está en- 
tregue ao organismo de contrôle (Allemanha) ou ao regulamento de 
execução (Suissa). Esse methodo permitte fiscalizar a vida de typos 
diversos de bancos, além de permittir ainda que o limite fixado por lei 
possa ser mais facilmente alterado. Na Suissa o regulamento de 26 de 
fevereiro de 1935 estipula que nos bancos cantonaes e nos bancos coope- 
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rativos de responsabilidade illimitada os recursos proprios 
gir no minimo a 5 % dos compromissos; nos outros bancos, 
proprios devem elevar-se ao minimo a 5 % dos compromissos 
por hypothecas ou por obrigações da Confederação, dos can 
communas ou das estradas de ferro federaes, e a 10 % dos o 
- promissos. Na Allemanha, a lei dá ao Comité de Fiscalizaçã 
E de fixar a relação entre os recursos proprios e os comprom 
E diversos typos de bancos e até mesmo para as instituições part 
Isso, porém, traz certo perigo. A lei estipula sómente que os c 
missos podem sempre attingir no minimo ao quintuplo dos r 
proprios. Demais, para estabelecer a proporção legal, a lei alle 
do conjuncto de compromissos uma somma igual ao activo liquido 
mediatamente realizavel. , 

O cuidado de garantir a solvabilidade dos estabelecimentos levo 
tambem os legisladores a impôr aos bancos um capital minimo. 
ora é fixado de maneira uniforme para todo o paiz, ora (Estados 
dos, sobretudo) varia de accôrdo com a importancia da localidade or 
o banco está situado. Dentro dessa mesma ordem de jipe Petepilaa A 
se os dispositivos pelos quaes certas leis “impõem aos bancos quo tas as Et 
sobre os lucros, para formar reserva, sendo esta fixada em nal, mais o: 
elevado que o das outras sociedades anonymas. | 

Entre os dispositivos “que visam garantir a liquidez Dimónia o mais 
importante é o que impõe um minimo de encaixe ou, como se diz na | 
terminologia anglo-saxonica, uma reserva minima. Essa reserva com- 
prehende a moeda legal (metal e bilhetes) e sobretudo os haveres no 
banco central. Nos Estados Unidos, os “bancos membros” só podem 





be considerar como reserva legal os depositos junto aos ci re Federaes, 

E sendo excluidos o metal e os bilhetes. Re | 
ú A essa prescripção concernente ao encaixe iii muitas “o A 
> 


vezes uma outra, que impõe aos bancos o dever de collocar uma pro- pe 
porção minima de seus recursos em valores activos facilmente realiza- q 
ç veis. As proporções minimas em questão são estabelecidas em funcção 
»: dos depositos a prazo curto, ou melhor, em funcção do total dos com- 
promissos. - 
A lei dinamarqueza de 15 de abril de 1930 exige um encaixe que, 
conforme a importancia do capital do banco, é fixado em 1,2 ou 3 % 
do total dos compromissos, encaixe que comprehende, entretanto, os 
fundos disponiveis junto aos correspondentes dinamarquezes e extran- 
geiros. Além disso, é obrigatorio um activo facilmente realizavel, que 
attinja no minimo a 15 % de todos os compromissos a prazo curto (até 
30 dias) e 10 % de todos os outros enrieegeç erre as garan- 
tias prestadas. 
Na Noruega, ao contrario, a lei de 4 de abril de 1924 não impõe 
um encaixe minimo, mas exige que o activo realizavel, inclusive o en- 
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Eos RD 2 indigna a:59 7% dos compromissos é vista e a 5 % do 
Y total dos compromissos. 


Ea ("De accôrdo com a lei rumena de 28 de setembro de 1934, o encaixe 
minimo deve ser de 10 % dos compromissos á vista e o activo reali- 


zavel (titulos do Estado e titulos redescontaveis) deve attingir no mi- 


— nimo a um terço dos mesmos compromissos. 


- Nos Estados-Unidos, os encaixes minimos dos bancos filiados ao 
systema de reserva federal são, para os depositos á vista (reembolsa- 
veis dentro de 30 dias), de 13,10 ou 7 %, variando de accôrdo com o 


- Tocalem que os bancos estão situados: grandes centros (“Central Re- 


serve City Banks”), contros médios (“Reserve City Banks”) ou locali- 
dades provinciaes (“Country Banks”). O encaixe minimo para os depo- 


sitos a prazo é fixado uniformemente em 3 %. Esses encaixes devem . 


consistir exclusivamente em depositos junto aos Bancos Federaes (que 
desempenham o papel dos bancos de emissão na Europa). Assignale- 
mos, tambem, que a lei chamada de inflação, de 12 de maio de 1933, 
deu ao Federal Reserve Board autorização para modificar essas pro- 
porções, em circumstancias excepcionaes. A lei americana não impõe 
um minimo de activo realizavel, mas restringe as collocações em ti- 
tulos e em emprestimos hypothecarios. 


A lei allemã de 5 de dezembro de 1934 deixa a faculdade de fixar 
os minimos ao Comité de Contrôle, estipulando sómente que este não 
poderá impôr como minimo de encaixe mais de 10 % dos compromissos 
nem mais de 30 % como minimo de activo realizavel. Os depositos po- 
pulares não estão comprehendidos nos compromissos (2). A lei con- 
sidera como activo realizavel os effeitos commerciaes venciveis dentro 
de 90 dias e os titulos que o Reichsbank acceite como caução de em- 
prestimos. 


Na Suissa, o regulamento de 26 de fevereiro de 1935 impõe regras 
bastante complicadas para os minimos de encaixe (que elle qualifica 
de “disponibilidades”) e de activo realizavel, considerando como “dis- 
ponibilidades” o encaixe e os depositos junto ao Banco Nacional, bem 
como a conta de cheques postaes. O quadro dos activos facilmente mo- 
bilizaveis é muito amplo, nelle se comprehendendo os bonus do The- 
souro, os titulos redescontaveis, os fundos collocados em “report”, bem 
como os creditos documentarios e agrarios venciveis dentro de um mez. 
Por outro lado, consideram-se como exigibilidades a prazo curto não só 
os depositos á vista e as importancias de depositos populares em rela- 
ção ás quaes o banco tenha recebido aviso de que serão retiradas den- 
tro de trinta dias, como ainda 15 % da totalidade dos depositos a prazo. 


(2) Em compensação, elles são incluidos, quando se trata dé estabelecer a relação entre 
omissos. 


" Oo capital e os compr 
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Uma vez conhecidas essas definições, como fixa a lei suissa os mi- 
nimos das disponibilidades e do activo realizavel? “Recorrendo a um 
systema assaz curioso, que leva em conta a posição occupada. pelos 
compromissos a prazo curto no conjuncto dos compromissos: á me- 
dida que cresce a proporção dos compromissos à prazo curto no con- 
juncto dos compromissos, cresce tambem o minimo exigido tanto para 
as disponibilidades como para o activo facilmente realizavel. 

Eis como se apresentam os minimos exigidos pelo regulamento 
suisso: 


Minimo exigido: 


Para as dispo- Para o activo 


nibilidades realizavel 
2,5 Yo 25 Jo dos compromissos a prazo curto cujo mon- 
tante não ultrapasse 15 % do total dos 
compromissos; a 
3 % 30 % dos compromissos a prazo curto cujo mon- 


tante esteja comprehendido entre 15 e 
20 % do total dos compromissos; 


4 G 40 % dos compromissos a prazo curto cujo mon- 
tante esteja comprehendido entre 20 e 
25 % do total dos compromissos; 


5 % 50 % dos compromissos a prazo curto cujo mon- 
tante ultrapasse 25 % do total dos com- 
promissos. 


Esses minimos dependem, pois, não só do montante absoluto dos 


compromissos a prazo curto, como tambem de sua relação com o con-. 


juncto dos compromissos. 
Seria superífluo lembrar que todas as leis estipulam que esses mi- 
nimos não são obrigatorios sómente para effeito de balanço de fim de 
anno: devem ser mantido de maneira permanente e controlados por ba- 
lancetes enviados ao banco central ou ás autoridades e, pelo menos, em 
certos paizes, pelos serviços de contrôle de que trataremos mais adeante. 
Para terminar esse ponto, devemos assignalar a tendencia de cer- 
tas leis em tratar differentemente os depositos de origem popular e os 
depositos ordinarios. Assim é que vimos mais acima a lei allemã não 
comprehender nos compromissos os depositos populares quando se 
trata de calcular o encaixe minimo e o activo realizavel obrigatorio. 
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Por depositos populares a lei entende os que não podem ser sacados 


por meio de cheque e são caracterizados pela entrega, ao depositante, 
de caderneta especial. A lei allemã submette esses depositos a um re- 
gime especial: sua collocação deve effectuar-se de accôrdo com regras 
fixadas pelo Comité de Fiscalização; além disso, na contabilidade do 
banco, esses depositos e os valores activos que lhes correspondem, de- 
vem ser separados das outras operações e figurar sob rubricas espe- 
ciaes, nos balanços e balancetes. 

Na Suissa, os depositos populares só podem ser acceitos pelos-«ban- 
cos que publicam balanços annuaes. Em caso de fallencia, elles são 
considerados como creditos privilegiados, até á proporção de 5.000 
francos por depositante. Finalmente, os cantões podem instituir em 
favor dos depositos populares e até ao limite de 5.000 francos por de- 
positante, um direito de penhor sobre a carteira de titulos ou outros 
valores activos do estabelecimento depositario. E” preciso reconhecer 
que esse regime prejudica singularmente os outros depositantes, prin- 
cipalmente os titulares de depositos sacaveis por cheques. 

Tambem na Tchecoslovachia a lei contém certas disposições espe- 
ciaes em favor dos depositos populares: as sociedades de responsabili- 
dade limitada só podem recebel-os, si estiverem adrede autorizadas pelo 
Ministro das Finanças, e devem ter um capital minimo de 10 milhões 
de corôas, etc.; finalmente, a lei institúe para os dirigentes uma fiança 
especial em dinheiro, em favor dos titulares de cadernetas de economia 
popular, em caso de fallencia ou de perda que abranja mais de 80 % 
do capital social. 


c) Natureza das collocações 


Acabámos de vêr que certas leis impõem aos bancos um minimo de 
activo realizavel, afim de assegurar sua liquidez, na eventualidade de 
reembolso massiço Jos depositos. Nisso, entretanto, não param as 
prescripções concernentes á natureza das collocações que os bancos 
pódem ou devem fazer. 

Uma disposição quasi geral é a que interdicta aos bancos consentir 
em creditos exaggerados a um só devedor. Ella é facilmente explicavel 
pelo facto de não existir, por assim dizer, paiz algum que não tenha 
experimentado embaraços no apparelho de credito ou moratoria ban- 
caria provocados pela fallencia de um só cliente ou de reduzido numero 
de clientes. Tambem vêmos, em quasi todos os paizes, a lei limitar as 
adeantamentos a um unico devedor a um montante que não ultrapasse 
certa fracção dos recursos proprios do banco mutuante. Essa fracção 
é fixada algumas vezes em 10 % (nos Estados-Unidos principalmente, 
pelo menos em principio, e na Tchecoslovachia), ás vezes em 20 % 


SM a DE O TA MR E O ME o RT 


“us. “4.4: 


: / 
Pa e CR NET ai o é A 


e o A 


Ada 





— 10 — 


(Italia, Grecia, Bolivia), em 25 % (Noruega) ou mesmo em 35 % (Di | 
namarca). Algumas leis excluem dessa percentagem certos creditos | 
concedidos em condições especiaes. O calculo dos creditos maximos 3 
particularmente complicado nos Estados-Unidos. O Comptroller of the | 
Currency teve mesmo de publicar um quadro que mostra os limites ma- 
ximos dos creditos, de accôrdo com sua natureza e com a das garan-: 
tias recebidas banco. 

Certas miados a possibilidade de ser ultrapassados os limites 
maximos, em consequencia de voto unanime dos administradores e di- 
rectores do banco. Outras vezes exige-se ainda o consentimento da re- 
partição de contrôle ou, pelo menos, é preciso dar-lhe sciencia do facto. a 
A lei allemã prescreve mesmo, de maneira mais geral, que, quando os | 
adeantamentos feitos a um só devedor ultrapassem um milhão de | 
marcos, é necessario communicar o facto ao Commissario dos Bancos. | 
Ela estipula, — bem logicamente, aliás, — que é preciso considerar | 
como devedor unico não só uma empresa determinada, mas tambem A 
todas as de que ella dependa ou que dependam della. Em summa, todos 
os negocios de um “conzern” são considerados como referentes a um 
devedor unico. Quando se trata de sociedade pessoal, a sociedade, com 
todos seus associados, é considerada como devedor unico. = 

Deve-se notar que essa centralização das informações relativas aos 
“grandes devedores” visa tambem proteger os bancos contra os abusos 
de certos clientes, que pedem creditos a varios bancos, sem que estes 
sejam informados do conjuncto dos compromissos de cada devedor. Ha 
muito tempo já se tencionava crear nos meios bancarios allemães um” 
“Evidenz Centrale”, ao qual os bancos adherentes communicariam os 
nomes de seus devedores ou, pelo menos, certas categorias dentre elles. 
Isso se chocava, entretanto, na difficuldade em obter accôrdo unanime, 
além do que o projecto suscitava delicadas questões juridicas, que es- 
tão postas de lado, graças á intervenção da lei. 

Será preciso accrescentar, para terminar esse ponto, que em parte 
alguma os creditos concedidos ao governo são attingidos pela regula- 
mentação de que acabámos de fallar? 


A essa questão dos creditos exaggerados liga-se a dos adeantamen- 
tos feitos pelos bancos a seus proprios administradores ou directores, 
dominio no qual foram commettidos, com frequencia, abusos excessi- 
vos. Por isso, varias leis cercam esse genero de creditos de precauções q 
especiaes. A lei allemã regula esse ponto com particular minucia. Qual- 4 
quer credito, seja qual fôr sua importancia, só póde ser concedido a , 
um membro do conselho de administração, da directoria ou do pessoal , 
mediante decisão unanime dos directores e com o consentimento for- E: 
mal do conselho de administração. Acontece o mesmo, si se trata de 
creditos concedidos aos administradores ou directores de uma empresa 





E lamiroldda pelo banco ou vice-versa. Esses dispositivos applicam-se tam- 
“bem ás esposas e aos filhos menores das pessõas visadas por essa dis- 
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d) Carteira de titulos e adeantamentos sobre titulos 





As participações muito consideraveis e imprudentes em negocios “EM 
industriaes têm sido, ha muito tempo, uma das principaes causas das 
fallencias bancarias. Esse o motivo por que as recentes legislações têm a 
procurado interdictar ou, pelo menos, limitar as compras, pelos bancos, 
de titulos de outras sociedades. Como consequencia logica dessa atti- 
tude, a maior parte das leis têm tambem limitado e regulamentado a 
faculdade de conceder emprestimos garantidos por acções. * 

A Essa tendencia é a principal manifestação da politica que consiste “A 
Res em separar claramente as operações bancarias das operações financeiras 
Poor ou, ainda, de liquidar o systema de “banco mixto”. E' o Banking Act A 
americano de 1933 que leva mais longe esse principio. Salvo insignifi- | 

cantes excepções, elle interdicta aos bancos possuir acções. As colloca- 2 
ções em obrigações são limitadas: um banco não póde subscrever mais 
de 10 % de uma emissão e só póde possuir obrigações emittidas pela 
mesma sociedade até uma somma que não ultrapasse 15 % do seu ca- 
pital e 25 % de suas reservas. Não é preciso dizer que não se applicam 
essas restricções ao se tratar de obrigações emittidas pela União Fe- 
deral ou pelos Estados americanos. 

Além disso, aquella lei véda aos bancos o commercio de titulos: 
não podem subscrever acções, nem obrigações, para proceder em se- 
guida a emissões. 

Emfim, o Federal Reserve Board está autorizado a fixar, de tempos 
em tempos, e para cada districto bancario, um limite maximo para o 

| total dos adeantamentos garantidos por acções e obrigações, que cada 

banco póde fazer. Esse limite será estabelecido como percentagem dos 

=” recursos proprios dos bancos (3). Em nenhum caso os adeantamentos 

sobre titulos, feitos a um só cliente, pódem ultrapassar 10 % dos re- 

f cursos proprios do banco. Além disso, o Federal Reserve Board póde. 

t determinar a qualquer dos bancos filiados que cesse seus adeantamen- 
tos sobre titulos, sob ameaça de prival-o do direito de redesconto junto 
aos Bancos Federaes. 

Para reforçar o effeito desses dispositivos, a lei prohibe aos bancos 
possuir filiaes que se entreguem a operações sobre titulos, bem como 


(3) Pelo que sabemos, o “Federal Reserve Board ainda não fez uso dessa faculdade. E' 
verdade que a emo oh dessas percentagens deve ter por objectivo “ “prevenir a utilização abu- 
siva Eos Mg adeantamentos bancarios para a especulação sobre títulos”. A questão n appa- 

receu, pois, até o momento. 
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nega a todo administrador ou director de banco permissão para exercer 4 > 
quaesquer funcções em empresa que tenha por objecto transacções so- Re 
bre valores mobiliarios ou de adeantamentos sobre titulos. S o 

A lei suéca interdicta absolutamente aos bancos a compra de acções. 
Na Italia, não ha interdicção legal, mas foi realizada, de facto, uma 
separação entre bancos commerciaes e bancos de financiamento, sob 
a égide do governo. ES 

Na Dinamarca, a lei véda possuir ou receber em garantia acções 
de qualquer sociedade, em montante superior a 15 % do capital do 
banco. Além disso, o total das acções possuidas ou recebidas em ga- 
rantia não póde ultrapassar 50 % desse mesmo capital. 

Na Polonia, a lei inhibe a propriedade de acções em montante su- 
perior a 50 % do capital, emquanto na Rumania as acções possuidas ou 
recebidas em garantia não podem ultrapassar 25 % dos recursos 
proprios. 

Na Belgica, o decreto-lei de 22 de agosto de 1934 adopta uma so- 
lução radical, prohibindo os bancos de depositos de possuir acções ou 
obrigações de sociedades, salvo as acções de outros bancos de depositos, 
as quaes é licito possuir até a importancia de 25 % de seus recursos 
proprios. O decreto não limita, entretanto, os adeantamentos sobre 
titulos, o que prejudica muitissimo o alcance da disposição de que aca- 
bámos de falar. Por outro lado, o decreto não interdicta aos bancos 
subscrever acções ou obrigações, exigindo apenas que sejam liquidadas 
dentro de seis mezes, o que póde, aliás, levar a situações bem delicadas. 


e) Publicidade 


A maior parte das leis que estudámos aqui, dão grande importan- 
cia á questão dos balanços e dos balancetes. Citemos alguns exemplos. 
A lei suissa de 8 de novembro de 1934 estipula que todo banco. (mesmo 
as firmas particulares, uma vez que recebam depositos) é obrigado a 
apresentar balanço annual e conta de lucros e perdas. Si a somma do 
balanço attingir o minimo de 20 milhões, o banco deve tambem apre- | 
sentar um balanço intermediario no fim do primeiro semestre do exer- 
cicio. Emfim, os bancos cujo total de balanço alcançar 100 milhões, 
deverão, além do balanço annual, apresentar tres balanços trimestraes. 
Todos os bancos são obrigados a publicar seus balanços e balancetes, 
salvo os banqueiros particulares, que devem tel-os á disposição do pu- 
blico em seus guichets. A regulamentação de 26 de fevereiro ultimo 
enumera os titulos que os balanços devem conter. 

A lei allemã de 4 de dezembro de 1934 estabelece, em principio, a 
obrigação para todos os organismos bancarios de enviar ao Reichsbank 
seus balanços annuaes e seus balancetes mensaes. Entretanto, os 
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bancos que funccionam como empresas de responsabilidade ilimitada 
(firmas particulares, em nome collectivo, em commandita), assim como . 


os outros bancos cuja somma de balanço não ultrapasse 1 milhão, são 
obrigados a enviar o balanço annual e o balancete de 30 de junho. O 
Comité de Contrôle Bancario estabelecerá o modelo dos balanços e dos 
balancetes. O Reichsbank está autorizado a pedir aos bancos todas 
as explicações a respeito de seus balanços e balancetes, bem como a 
exigir quaesquer informações complementares. Elle toma medidas para 
a publicação das estatisticas, mas os balanços das empresas de respon- 
sabilidade illimitada não devem ser publicados de per si. 

A lei dinamarqueza dá poderes ao Ministro das Finanças para 
apresentar o schema do balanço. Os balancetes mensaes devem ser en- 
viados ao Inspector dos Bancos. Os balancetes trimestraes devem ser 
publicados. Os dispositivos são quasi os mesmos na Noruega e na Sue- 
cia. A remessa dos balanços e balancetes ao banco central, assim como 
as publicações periodicas, tambem são obrigatorias na Italia, na Po- 
lonia, na Tchecoslovachia, na Bulgaria, etc. Na Belgica, o decreto-lei 
de 22 de agosto de 1934 estipula que, a partir de 30 de junho de 1935, 
os bancos serão obrigados a publicar no “Moniteur” seus balancetes 
mensaes, de accôrdo com clausulas a serem especificadas em decreto 
ministerial. 


f) Organização interna e responsabilidade dos administradores 


Entre as recentes leis bancarias, algumas contêm numerosos dis- 
positivos que prescrevem certas regras para a organização interna dos 
bancos ou reforçam a responsabilidade de seus administradores. Esses 
dispositivos provêm, em parte, de serem julgados insufficientes os dis- 
positivos legaes sobre as sociedades anonymas e tambem porque se con- 
sidera que os bancos e seus dirigentes devem ser submettidos a regras 
mais estrictas e mais minuciosas do que as outras sociedades anonymas. 

A titulo de exemplo, exporemos abaixo os principaes dispositivos 
da legislação tchecoslovena (lei de 10 de outubro de 1934, modificada 
pela de 25 de abril de 1932), nos quaes essas tendencias foram, subli- 
nhadas de modo particular. Os dispositivos em questão visam apenas 
os bancos creados sob fórma de sociedade anonyma. 

A lei prescreve aos bancos a maneira pela qual deve ser designado 
o conselho fiscal, que deve comprehender de 5 a 7 membros. A mino- 
ria da assembléa dos accionistas, desde que representa uma quinta 
parte do capital, tem o direito de ser representada no conselho. Os es- 
tatutos do banco devem determinar a importancia dos honorarios fixos 
concedidos aos membros do conselho. Fóra desses honorarios, da pen- 
são de aposentadoria ou da eventual indemnização de despesas de trans- 








porte e de outras despesas pesa o banco ni póde pagar 
ração alguma aos membros do conselho. RR À ) 
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borar um pedi gibi ao bi os rea pi prin 
se em suas deliberações sobre as operações e sobretudo na concess 
dos creditos. Esse regimento e suas modificações ulteriores devem : s 
submettidos á approvação do Ministro das Finanças. 

Os bancos que occupam mais de 25 empregados, devem crear um. 
serviço especial de contrôle. O director e o pessoal desse serviço aro 
dem imiscuir-se nas operações do banco, sendo nomeados e demittid 
por accôrdo entre a directoria e o conselho fiscal. Além. de seu 
torios usuaes aos directores, o Serviço de Contrôle deve inca 
torios periodicos, dirigidos aos membros do Conselho. 


Os contractos para desempenho de cargos na directoria, bem. 
como os dos principaes empregados, só podem ser feitos por dois annos, 
no maximo. Si o contracto não estipular prazo, o penis de aviso e k 
vio não póde ultrapassar seis mezes. o 

Os membros da directoria e todo o pessoal ne banco não podem, 
em principio, exercer nenhuma outra profissão. Cada um delles póde 
fazer parte no maximo de 10 conselhos de administração ou de fisca- 
lização de outras sociedades. As percentagens ou outras remunerações 
que lhes caibam de taes encargos, são para o banco. Com autorização | 
formal do conselho fiscal, elles podem receber parte, a metade no ma- 
ximo, dessas remunerações. No caso em que o banco soffra perdas que, 
após utilização das reservas, compromettam ou reduzam o capital em 
mais de 20 %, elle póde exigir uma reducção dos honorarios ou remu- 
nerações concedidos aos membros da directoria e aos empregados de E 
categoria. Rea 

Não nos podemos deter nas innumeras disposições penaes da lei 
tchecoslovena, disposições que se applicam não só aos bancos mas ainda 
a todos os dirigentes de organizações bancarias. Contentemo-nos em | 
assignalar que essas disposições reforçam consideravelmente a respon- 
“a sabilidade não só dos membros dos conselhos de direcção e dos con- 
E selhos de fiscalização, mas ainda de todos os empregados superiores. 
«2 A lei insiste, principalmente, sobre sua responsabilidade, não só em 
| caso de faltas voluntarias a seus deveres, como nos de comprovada ne- 
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34 “ eligencia em assumpto grave. Além disso, ella prevê grande numero 











condemnação judiciaria, devem ser punidas pelas autoridades do dis- 
tricto, por contravenção administrativa. A punição, além de multa, póde 
ir até a um mez de prisão. 

Sem ser tão minuciosa, a lei suissa contém, por sua vez, diversos 
dispositivos sobre a organização interna dos bancos e a responsabili- 
dade dos dirigentes. Ella exige que sejam instituídos, dentro dos or- 
ganismos bancarios, orgams differenciados de direcção, de fiscalização 
e de contrôle, cujas attribuições devem ser nitidamente especificadas 
nos estatutos ou no regimento interno. A lei suissa especifica tambem 
que as pessoas encarregadas da direcção, da fiscalização ou do contrôle 
podem tornar-se passiveis de responsabilidade perante a sociedade ou 
perante cada socio ou credor, não só por faltas intencionaes a seus de- 
veres, mas anida per qualquer negligencia. Essa responsabilidade é 
solidaria. 

Encontram-se, além disso, dispositivos concernentes á organização 
interna, nas leis escandinavas. Contentemo-nos em assignalar a dispo- 
sição da lei noruegueza que prevê a representação dos depositantes no 
conselho fiscal dos bancos. 


g) Contrôle externo e fiscalização do Estado 


Para terminar, examinaremos a tendencia mais discutida da legis- 
lação bancaria: a submissão dos bancos ao contrôle e mesmo á regu- 
lamentação de um organismo externo, official ou semi-official, cujas 
attribuições são excessivamente variaveis. Varias modalidades se apre- 
sentam, no que diz respeito tanto ás attribuições desse organismo como 
á sua composição. A's vezes elle deve apenas velar pela applicação da 
lei; outras vezes, possúe poderes de regulamentação muito amplos; ora 
emana, mais ou menos, dos meios interessados; ora é um organismo 
puramente administrativo. Eis aqui os exemplos mais caracteristicos. 

Na Espanha, a lei de 29 de dezembro de 1921 (substituida, assim 
como os decretos ulteriores, pelo decreto de coordenação de 24 de ja- 
neiro de 1927) creou um “Commissariado para a Organização dos Ban- 
cos Privados”. O Commissario preside o Conselho Bancario Superior, 
que tambem comprehende um delegado do Banco de Espanha, que 
exerce as funcções de vice-presidente, dois delegados de cada circum- 
scripção bancaria e um delegado do Conselho Consultivo das Camaras 
de Commercio. 

O contrôle e o poder de regulamentação do Commissario e do Con- 
selho só se extendem aos bancos que se inscrevam no Commissariado. 
Essa inscripção não é obrigatoria, mas os bancos inscriptos gosam de 






de casos em que as faltas e as negligencias não susceptiveis de provocar | 
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uma taxa de redesconto especial junto ao Banco de Espanha e de cer- 
tas vantagens fiscaes e só elles podem participar das camaras de 
compensação. 
7 O Conselho tem attribuições bastante importantes: fixa o capital 
% minimo exigido para a inscripção no Commissariado; fixa a relação le-. 
aa gal entre os recursos proprios dos bancos e seus depositos, assim como 
E entre o passivo exigivel e o activo facilmente realizavel. Estabelece tam- 
bem “as taxas e condições minimas dos juros e commissões exigiveis 
Er para as operações bancarias, em vista da maior estabilidade do cre- 
8 dito”. De maneira geral, o Conselho póde “baixar dispositivos de cara- 
q cter geral, que, sem diminuir a flexibilidade bancaria nem a maneira, 
A particular de operar, peculiar a cada banco ou banqueiro inscripto, se- 
M jam julgadas necessarias ou uteis ao interesse publico”. 
Êo As prescripções são, em principio, applicaveis sómente aos banco 
a inscriptos, mas o Conselho póde tornal-as obrigatorias para todos. Fi- 
nalmente, o contrôle dos bancos inscriptos está confiado ao Banco de 
; Espanha. Ignoramos até que ponto esse contrôle é effectivo. . 
“a Na Hungria, a lei creou, desde 1916, o Instituto Central dos Estabe- 
lecimentos Financeiros, com o fim de sanear e coordenar um pouco a 
organização bancaria, que estava extremamente dispersada. O capital 
EE do Instituto provem das quotas subscriptas pelos bancos adherentes e 
das dotações do Estado. Desde que só os bancos adherentes têm o di- 
“a reito de receber depositos de economia popular e das administrações 
publicas, praticamente todos os bancos fazem parte desse systema. O 
Instituto funcciona simultaneamente como organismo de apoio ou de 
desafogo para os estabelecimentos embaraçados e como organismo de 
sa contrôle para todos os bancos adherentes, nos quaes deve fazer no mi- E 
nimo uma inspecção por anno. Alguns autores mostram-se muito en- 
thusiasmados com esse systema, no qual crêm achar uma applicação 
do principio corporativo. Deve-se notar, entretanto, que os quatro | 
quintos do capital do Instituto foram subscriptos pelo Estado, além de j 
que o Presidente e parte dos membros do Comité director são designa- | 
dos pelo Ministro das Finanças, que tem direito de veto sobre todas as | 
decisões importantes. ds 
Na Suissa, a intervenção directa do Estado no contrôle bancario j 
é bastante restricta, embora a lei institúa uma Commissão Federal dos A 
= Bancos, cujos membros devem ser designados pelo Conselho Federal. A 
“a As attribuições dessa commissão visam sobretudo assegurar a applica- 
E ção da lei, si bem que ella não tenha poderes de regulamentação ou de 
po contrôle. Em compensação, a lei estipula que todos os bancos, — com- 
Sg prehendidas, pois, as firmas particulares, — são obrigados a submetter 
E: suas contas annuaes ao contrôle de inspectores independentes, que têm 
Y o direito de manusear todos os livros da contabilidade. A inspecção só 
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contadores approvados pela Commissão Federal. Já dissémos mais . 

E 4 acima que os bancos são obrigados, além disso, a enviar seus balanços | ç. 

e balancetes ao Banco Nacional, que tem o direito de exigir a esse res- | 

Ee peito esclarecimentos e quaesquer outras informações que julgar ne- 

A lei suissa dá particular attenção á questão das inversões exter- E 
nas. Os bancos, assim como todas as sociedades financeiras desejosas 
de conceder credito ao extrangeiro, de conciliar creditos antigos ou “A 
comprar valores extrangeiros, são obrigados a disso dar sciencia ao | 
Banco Nacional, sempre que o montante da operação attinja a 10 mi- 
lhões de francos. Ao Banco Nacional é facultado exigir que as opera- 
ções de total inferior tambem lhe sejam communicadas. O Banco póde 
oppôr seu veto a qualquer operação com o extrangeiro ou subordinal-a ) 
a certas condições. Tem elle que se ater á tendencia do cambio, á taxa 
de juros e aos interesses economicos geraes do paiz, mas sáe de sua 
alçada examinar a segurança das inversões. . 

; Em uma ordem de idéas um pouco differente, assignalemos que, $ 
em virtude da lei suissa, “quando um banco cujo total de balanço se 
elevar a vinte milhões de francos, pelo menos, desejar augmentar a 
taxa de juros de seus depositos, deve participal-o ao Banco Nacional |. 
com duas semanas de antecedencia. O Banco Nacional examina, se q 
fôr necessario, conjunctamente com os grupos de bancos interessados, 
as consequencias da elevação de taxa proposta, por um lado quanto |. 
ás repercussões nos diversos ramos da economia e do mercado de di- 
nheiro e de capitaes, e, por outro lado, quanto ás repercussões sobre 
o proprio banco interessado. Além disso, examina, na hypothese dada, 
si é possivel convencer o banco a abandonar a idéa” (art. 10 da lei). 
Notemos bem que se fala sómente na elevação da taxa de juros. Não se a 
cogita, nesse caso, da protecção da economia popular, em sentido es- 
tricto. E' simplesmente uma das manifestações da politica de reduc- 
ção da taxa de juros bancarios, politica de que vamos achar exemplo 
particularmente frisante na Allemanha. do! 

Nas legislações que abordaremos agora, c papel dos organismos 3 
officiaes será muito mais importante. 

Na Allemanha, a questão da legislação bancaria estava, de ha 


em aiha 





muito, na ordem do dia. Ella appareceu com especial clareza no dia a 
seguinte ao da crise financeira de julho de 1931. Para agir rapidamente, ”- 
um decreto de 21 de setembro do mesmo anno instituiu um contrôle, > 


ou melhor, uma fiscalização de bancos. Esse decreto creava um Com- 
missariado dos Bancos, cujas attribuições não estavam nitidamente pre- 
- cisadas. Sua funcção principal era estar ao corrente de toda a activi- 
dade financeira, exigir todas as informações necessarias e influenciar 































RR je 


a politica bancaria, levando em conta os interesses geraes da e Ono) 
allemã. Uma tarefa essencial lhe foi imposta: esforçar-se por norm 
lizar o quando possivel as condições da concorrencia entre as ir Stitu aa 
ções de credito, privadas e publicas, que pullulam na Allemanha. * ra-. 
tava-se sobretudo de fazer baixar os juros abonados aos depositar es 
ou obrigatorios, bem como de reduzir as despesas geraes, afim de pro E 
vocar a diminuição dos juros e das commissoes que pesavam sobre « ge, 


clientes devedores. o. 


A lei sobre a reducção dos juros, de 8 de dezembro de 1931, am- | 
pliava e precisava certas attribuições do Commissario dos Bancos. Vi- | 
sando a baixa dos juros devedores, a lei prescrevia, em summa, a forma- 
ção de um cartel obrigatorio, que comprehendia todas as instituições | 
bancarias e tinha por objectivo fixar as taxas maximas dos juros, as. 
garantias e as demais condições para a outorga de creditos. As asso-. 
ciações representativas das diversas instituições bancarias foram obri-. 
gadas a concluir as convenções necessarias, sob a direcção do Commis- 
sario dos Bancos. Si as associações não chegassem a um entendimento. 
em determinados prazos, o Commissario era obrigado a promulgar elle 
proprio as leis necessarias. A inobservancia das clausulas das conven- 
ções ou das leis do Commissario redundaria em privação do direito de | 
receber depositos. A convenção sobre as taxas de juros, de 9 de janeiro | 
de 1932, foi o resultado pratico dessas disposições. é VE 
A experiencia mostrou, em seguida, que a sancção que consistia. 
em privar os bancos do direito de receber depositos, era muito draco- 
niana e terminaria, na realidade, em liquidações que ameaçariam gra- 
vemente os interesses dos depositantes e de outros clientes. O Commis- 
sario hesitava, pois, em servir-se de uma arma tão temivel. A lei de 7 
de agosto de 1933 lhe forneceu um meio de acção mais brando, auto- 
rizando-o a impôr multas aos estabelecimentos que transgredissem as 
condições fixadas pelo cartel. 
Nesse interim, a questão da reforma bancaria tornava-se mais pre- 
mente do que nunca. Sabe-se que o partido nazista deve seu successo 
junto ás massas populares, em grande parte, á campanha demagogica 
contra o capital financeiro e a “zinsksnechtschaft”. A estatização dos 
bancos e de todas as grandes sociedades era um dos artigos de fé da 
doutrina nacional-socialista. Em setembro de 1933, uma commissão 
official, presidida pelo dr. Schacht, foi encarregada de estudar o pro- . 
blema da organização bancaria. Depois de multiplos trabalhos e dis- 
cussões, apresentou um relatorio que, não obstante toda sua phraseo- 
logia a respeito da “vontade politica do partido nacional-socialista, que 
cuida de tudo”, as tendencias do “socialismo allemão” e o “Estado novo”, 
termina com um projecto que introduz um regime de regulamentação 
e de contrôle sensivelmente analogo aos vigentes em outros paizes, prin- 


fe nos escandinavos. Talvez elle seja sómente um pouco mais 


o e sobretudo mais centralizador, mais estatista. 


Já assignalámos algumas das principaes disposições da lei allemã 


de 4 de dezembro de 1934, principalmente a introducção do systema da 


concessão. No que diz respeito ao contrôle do Estado, essa lei póde ser 
resumida assim: fica instituído junto ao Reichsbank um Comité de 
Fiscalização do Systema Bancario. Comprehende elle como membros 
o presidente e o vice-presidente do Reichsbank, — que exercem essas 
mesmas funcções no Comité, — os secretarios de Estado de quatro mi- 
nisterios (Finanças, Economia, Agricultura e Interior) e um delegado 
do Chanceller do Reich. Pelo facto de tambem serem designados pelo 
Chanceller os dirigentes do Reichsbank, esse Comité é inteiramente 


uma emanação do poder supremo. O presidente do Reichsbank nelle | 


terá influencia preponderante. 

As attribuições do Comité são vastas: póde decretar os estatutos 
dos institutos de credito, na parte referente ás operações; deve velar 
por que a politica bancaria não se esqueça dos interesses economicos 
da collectividade nacional; deve velar tambem pela suppressão dos abu- 
sos que poderiam manifestar-se na organização do credito; deve velar 
por que todas as instituições de credito submettam suas contas annuaes 
ao exame de um organismo independente; póde instituir regras sobre 
a maneira de proceder a essas inspecções; emfim, póde tambem traçar 
as directrizes da actividade do Commissario dos Bancos. 

Este ultimo se vê, assim, confirmado e reforçado nas funcções que 
lhe foram attribuidas por leis anteriores. Fica, antes do mais, dotado 
de poderes para exigir de todos os bancos a remessa dos balanços e 
das contas de lucros e perdas, levantados em datas que elle proprio 
determina e até mesmo em datas passadas (isso é provavelmente ins- 
pirado pelos costumes americanos). De modo geral, elle póde exigir 
qualquer especie de informação e fazer qualquer inspecção nas insti- 
tuições submettidas á lei; tem o direito de assistir ás assembléas dos 
bancos e ás sessões de todos os orgams executivos e de nellas tomar a 
palavra, podendo delegar esses direitos a um de seus representantes; 
póde exigir a convocação de assembléas geraes ou de reuniões dos con- 
selhos de administração, bem como decidir de sua ordem do dia. 

O Commissario póde tambem tornar obrigatorias as decisões toma- 
das pela maioria nas Associações Bancarias e concernentes ás taxas 
de juros devedores e credores, assim como as clausulas de concorrencia 
em geral (convenios). Emfim, a nova lei confirma o direito do Com- 
missario de impôr aos bancos e a seus dirigentes multas pela inobser- 
vancia da lei ou dos regulamentos e prescripções que elle promulgar. 

Contrôle bancario official muito desenvolvido existe tambem nos 
paizes escandinavos, de que já falámos: Suecia, Noruega, Dinamarca. 
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Em todos elles, o contrôle apresenta-se sob os mesmos aspectos e, pelo: 
que sabemos, a experiencia adquirida no serviço de inspecção de um 
torna-se commum aos outros. Em cada um desses paizes existe um De- 
partamento de Inspecção Bancaria, cujo pessoal é designado pelo go- 
verno. As attribuições desses departamentos são muito importantes: 
estabelecem schemas detalhados, de accôrdo com os quaes os bancos 


“ devem enviar-lhe os balancetes e, além disso, fazem revisões periodicas, 


mas em datas differentes, da situação dos estabelecimentos bancarios. 
“A inspecção de um grande banco”, — escrevia o chefe do departamento 
sueco, — ““comprehendendo numerosas preparações, compilação de 
todo o material e correspondencia ou negociações eventuaes entre o De- 
partamento e os directores do banco, constitúe um processo muito 
complicado, que póde durar varios mezes”. a 


Os Departamentos, ou melhor, seus delegados, não devem sómente 
cuidar em que os institutos controlados se conformem com as prescri- 
pções legaes, mas são ainda obrigados a ficar a par da situação intrin- 
seca de cada banco, devendo, pois, oppôr-se á apreciação exaggerada 
de tal ou qual verba do activo, exigir amortizações, assegurar-se da na- 
tureza das garantias obtidas para os creditos. Em caso de desaccôrdo 
com a direcção do banco, a questão é levada ao conselho de adminis- 
tração e, si necessario, á assembléa geral. As leis suéca e noruegueza 
vão a ponto de dar ao Departamento de Inspecção poderes para con- 
vocar de motu proprio quer o conselho de administração, quer a as- 
sembléa geral. 


A lei sueca prevê tambem que, em caso de irregularidades graves, 


o Departamento de Inspecção póde prescrever as medidas de restabe- 


lecimento necessarias, podendo mesmo propôr ao Rei o cancellamento 
da concessão. 


Emfim, nos Estados Unidos, o contrôle dos bancos tomou desenvol- 
vimento todo especial. Os bancos chamados “nacionaes” são submetti- 
dos a inspecções minuciosas do Comptroller of the Currency. Em 31 de 
dezembro de 1933, esse funccionario dispunha de um corpo de pessoal 
composto de 225 verificadores (“examinadores”), o que não parece 
enorme, quando se pensa que ha cerca de 6.000 bancos nacionaes e que 
cada um deve ser inspeccionado pelo menos duas vezes por anno. 


Nem o Controlador nem os verificadores podem impôr aos bancos 
suas decisões. Si constatar deslises, o verificador chamará a atten- 
ção do conselho de administração ou assistirá a uma de suas sessões, 
devendo averiguar si todos os directores ficaram informados da situa- 


ção. Geralmente, as medidas que elle propõe (amortizações, etc.) são 


adoptadas. Entretanto, acontece que, apesar dos avisos do Controlador, 
praticas impugnaveis tenham teimado em persistir. 























E Ab distribuições: dos verificadores são muito latas: têm que adE 8 
2a a só pela observancia das leis e regulamentos, mas ainda por que 
“as operações bancarias sejam sãs e seguras; têm o direito de interro- 
- gar, sob juramento, qualquer director ou empregado do banco. Além 


disso, os bancos nacionaes devem remetter ao Controlador seus balan- 


- cetes pormenorizados, levantados em datas indicadas por elle, datas 
- queelle fixa a posteriori, de maneira a impedir artifícios de ultima hora. 


Além disso, existe em cada Estado um funccionario superior, es- 
pecie de superintendente de bancos, que tem como attribuições o con- 


- trôle dos bancos chamados de “estadoaes”, bem como o exame perio- 
“-dico de seus documentos e de sua contabilidade. Os poderes desses su» 


perintendentes e de seus delegados variam de Estado a Estado, mas são 
geralmente muito amplos. Emfim, os Bancos da Reserva Federal têm, 
cada qual, um serviço de verificação para os bancos filiados. De todos 
esses serviços, o do Comptroller of the Currency é o mais importante. 
Delle tornaremos a falar mais adeante. 

“A esses organismos antigos vieram juntar-se recentemente os ser- 
viços de contrôle da Reconstruction Finance Corporation e da Federal 
Deposit Insurance Corporation. E' comprehensivel que o Congresso da 
Associação Bancaria Americana, realizado em outubro ultimo, tenha 
expressado unanimemente o desejo de vêr formada uma commissão 
que abrangesse os representantes de todos os organismos de contrôle, 
afim de ser obtida a unificação e a simplificação dos methodos de fis- 
calização. 

Além das inspecções officiaes, existem systemas de investigações 
creados por varias Camaras de Compensação. São mesmo esses os que 
têm dado melhores resultados. O systema de contrôle da Camara de 
Compensação de New York, sobretudo, tem sido citado como exemplo. 
Graças a elle é que, pelo menos em grande parte, nunca falliu um 
banco filiado áquella Camara. 


BRASIL 


Creação do Banco Central de Reservas 


Em 17 de setembro ultimo, o Presidente da Republica enviou á Ca- 
mara dos Deputados o ante-projecto de lei que cria o Banco Central de 
Reservas do Brasil. 


O Banco terá o privilegio exclusivo de emittir notas que terão curso 
legal e forçado em todo o territorio nacional (art. 1.º), bem como assu- 











“mirá a responsabilidade do pagamento das notas de res 
do Thesouro (art. 4). | "sera 

Para pagamento de parte do meio circulante de respo : 
“do 'Thesouro Nacional, o Governo Federal entregará a Banco 
em barra ou amoedado de sua propriedade, os saldos em 
apolices emittidas nos termos dos decretos 21. TT, de 10 
“1932, e 1.195, de 13 de novembro de 1936, e mais novas | 
“o Poder Executivo ficará autorizado a emittir, até o maximo d 
id de réis (art. 5). O nen PiescA mia a será figa com bh 














“ções já Ti ia o estas permanecerem na carteira do E 
(art. 6). Rms 






O volume da moeda em circulação e a responsabilidades do 
Banco, á vista, não poderá exceder o quadruplo das “reservas”. Estas 
terão constituição mixta, — ouro, divisas extrangeiras e til itulos pu- 
blicos federaes, — estes até o maximo de 1.200.000 “contos de réis o 
(arts. 3 e 5). A” medida que o volume de ouro fôr. augmentando, sena A: 
as novas acquisições desse metal, o Banco reduzirá em igual importan- RR 
cia o volume dos titulos federaes das “reservas” (art. 3). MET 

Assim, si e quando as reservas fôrem integralmente constituídas . 
de ouro e divisas estrangeiras, ter-se-á attingido um regimen monetario 
com as caracteristicas fundamentaes do systema de padrão-ouro, em 
que o volume da moeda em circulação variará em funcção das fluctua- 
ções do volume das reservas metallicas. A conversibilidade das notas | 
ficará, entretanto, dependendo de um decreto especial do Radio Exe- 
cutivo (art. 3.º, paragrapho 6.º). bica 

Durante a phase de transição, ficará em vigor um systema de pa- 
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a pel-moeda de curso legal e forçado, cujo volume, addicionado ao das Es. 
e responsabilidades á vista do Banco Central, não poderá exceder o qua- a 
a druplo das “reservas”. rd 


E, 





E Os titulos federaes que constituirão as reservas desdobram-se, as: Ra 
E sim, em numeros redondos: E a 
E Contos de réis — Em 
E Decreto 21.717, de 10 de agosto de 1932 (saldo)........ 200.000 Ú a 
a Decreto 1.195, de 13 de novembro de 1936........... à 350.000 E 
Es ' Emissão nova (ante-projecto da lei de creação do Banco Na 
a Car O DR OR PREGAR ode rp — 450.000 R 
Sa - “Total dos titulos federaes das “reservas monetarias”... 1.000.000 = E 
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que será transferido para o Banco Central, segue-se que o total das “re- 
servas monetarias” deste, á parte o valor das dívisas extrangeiras (que | 
constituem “reservas moveis”), importará no de 1.500.000. 
contos de réis. Assim, o manto: para: o-iUEaL dá IRAN decola 


e das responsabilidades á vista do nanco Central será de cerca de. 


6.000.000 de contos. 
Em 31 de agosto p.p., a circulação de papel-moeda das emissões 


permanentes (isto é, á exclusão das emissões destinadas ao financia- . 
mento da Carteira de Redescontos) importava em 3.400.000 contos, a | 
que se devem addicionar as importancias de 500.000 contos, emissão | 
já autorizada e destinada ao Departamento Nacional do Café, e 350.000 | 
contos, valor de emissões feitas para o financiamento da Carteira de 
Redescontos e que será incorporado á emissão permanente (pagamento É 
da divida do Thesouro Nacional para com .o Banco do Brasil, decor- 


rente da compra de ouro). Antes da creação do Banco Central, o total 


da circulação monetaria permanente elevar-se-á, pois, a 4.250.000 | 


contos. A differença entre esta importancia e a de 6.000.000 de contos, 
ou sejam 1.750.000 contos de réis, representa a margem maxima para 


as novas emissões do Banco Central. 


O Banco poderá vender e comprar, no mercado, os titulos federaes 
de suas reservas monetarias, “quando julgar opportuno utilizal-os como 
reguladores da elasticidade da circulação” (art. 9). Trata-se das cha- 
madas operações de “open market”, que têm por fim prover de elasti- 
cidade o meio circulante. 

Dada a relação minima de quatro para um entre o volume mone- 
tario e o das “reservas”, a venda de 100.000 contos de titulos federaes 
destas ultimas diminuirá em importancia quatro vezes maior, — isto 
é, em 400.000 contos, — a margem de emissão do Banco. Por sua vez, 
a compra daquelle volume de titulos, augmentando em 100.000 contos 
as reservas, incrementará em 4006 a margem de emissão. 

Além disso, o Banco poderá, observado o limite minimo de 25 % 
para as “reservas monetarias”, emittir notas para a compra de ouro, a 
compra de cambiaes, o financiamento da Caixa de Mobilização Banca- 
ria, os emprestimos ao Thesouro, o desconto ou redesconto de titulos 
do Departamento Nacional do Café, os redescontos e emprestimos a 
bancos, e, afinal, os descontos e emprestimos directos ao publico. A 
venda de cambiaes e a liquidação ou amortização dos emprestimos feitos 
pelo Banco darão logar a reducções do meio circulante. 
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Assim, emquanto as reservas monetarias 
constituidas por ouro e divisas extrangeiras, 
culante será facultada principalmente: 





a) pelas operações de compra e venda dos 
centes ás “reservas monetarias” (open, 
b) pelas operações de emprestimo do, Banco, 
e liquidação). 








menos ampla” sobre. a elasticidade da eireutação, porque. pts e 
“tulos federaes de propriedade do Banco não mais pare d parte de suas 
“reservas monetarias”. Eta 








Além dos adeantamentos com garantia de ouro ro physico , o B 
poderá effectuar as seguintes operações de emprestimo: 


a) redesconto, a bancos, de letras de cambio e duplicatas de ven- 
das mercantis, e emprestimos em conta-corrente, a bancos, 
com garantia desses titulos e de titulos publicos do Governo 
Federal (art. 3, paragrapho 4, letras de e); ' Ro: 

b) financiamento da Caixa de Mobilização Bancaria (art. 10, pa-. 
ragrapho 2.º); E 

c) redesconto, a bancos, de titulos, do Departamento Nacional do. Es 
Café (art. 3, paragrapho 5.º, letra b); BRR 

d) adeantamentos ao Thesouro Nacional, até um oitavo da re- . 





ceita arrecadada no exercicio fiscal anterior (art. 3, PEREIRA RR 
pho 11); - Rr 
e) emprestimos directos ao publico, sob a fórma quer de des. EadE Dee 
conto de letras de cambio, duplicatas de vendas mercantis ou | 
titulos do Departamento Nacional do Café, quer de adeanta- o 
mentos em conta-corrente, com garantia de quaesquer Geeaa ig 
titulos ou de titulos publicos do Governo Federal (art. 3, quase Gato 


ragrapho 4.º, letras d e se paragrapho 5. º, letra d). a dE 
O art. 4.º do ante-projecto diz, em seu paragrapho 4.º: 


“O Banco Central de Reservas terá, em relação aos de- 
“mais estabelecimentos bancarios do pas, uma funcção coor- 


RARE gs 


£ 
e, 
om 








ibciciay à sb 


é Pai quitto, lado, O art. 22 preceitúa: 


“Os estatutos do Banco Central de Reservas deverão regu- 
“lamentar a applicação das disponibilidades deste, de modo 
“que sejam sempre attendidas primeiramente as necessidades 

“do redesconto bancari + 
Considerando-se esses preceitos, bem como os principios technicos 
que regem as operações das instituições bancarias centraes, deve-se 
concluir que o Banco Central de Reservas só deverá effectuar empres- 
timos directos ao publico quando se verificarem simultaneamente as 


“duas condições seguintes: 


a) a situação do paiz aconselhar uma expansão do credito; 
b) os bancos commerciaes, no seu conjuncto ou em parte ponde- 
ravel, se oppuzerem a essa expansão. 


é 


O Banco poderá “receber depositos em conta-corrente sem juros 
e a prazo fixo” (art. 3.º, $ 4.º, letra c), o que significa que poderá pagar 


juros sobre depositos a prazo. 


A elle serão recolhidos os depositado Thesouro Nacional e das re- 
partições e empresas federaes (art. 3.º, 8 10º). 


A concentração das reservas bancarias é objecto do artigo 10, que 
obriga os bancos commerciaes a manter junto ao Banco Central, em 
deposito sem juros, 5 % do total de seus depositos á vista, entendendo- 


- se como taes os exigiveis dentro de trinta dias (art. 10, paragrapho 1.º). 


Além disso, o ante-projecto mantem em vigor (art. 10, $ 2.º) o 
art. 3.º da lei 21.499, de 9 de junho de 1932 (creação da Caixa de Mo- 
bilização Bancaria), segundo o qual os bancos commerciaes são obri- 
gados a depositar no Banco do Brasil, que pagará sobre esses depositos 
o juro de 1 %, seu numerario disponivel, “desde que excedente de vinte 
por cento da somma global de seus respectivos depositos”. 

Por outro lado, segundo o $ 2.º do art. 6.º do ante-projecto, o Banco 
Central poderá dar aos bancos commerciaes participação no “bonus 
consolidado” que a seu favor será emittido pelo Thesouro Nacional. 
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— Essa participação se fará sob a PES de gerir ; 
“8 “suidos pelos bancos commerciaes “como aa de ap 
— Soria de suas caixas”. 


“Assim, e de accôrdo com o texto do ante-projecto, os pe I 
merciaes terão de depositar no Banco Central 5 % do valor « 
depositos á vista; as importancias excedentes de seus encaixes, ais: o 
- ximo de 20 % do total dos depositos, poderão ser applicadas em 
* ficados” do “bonus consolidado”; e o que exceder de 20 % do total s 
“depositos terá de ser depositado no Banco do Brasil, a Jusçe de Ee % 


ao anno. “ 


O Banco Central será uma sociedade anonyma, com o » capital de na 
60.000. contos de réis, dividido em acções nominativas, que não pode- 
rão ser transformadas em acções ao portador (art. o”, de nos: As acções 
serão classificadas em tres grupos, sendo um. destinado ao  Govern Ei 
Federal, outro aos bancos que funccionarem no paiz e o ter 
publico (art. 3, 8 2.º). Metade do capital será subscripto guia 
mente pelos bancos que funccionarem no paiz (desde que tenham o | 
capital minimo de 3.000 contos de réis e depositos em valor não infe- 
rior a 10.000 contos), na base de 8 % do capital- de cada um e Es o q 
maximo de 2.000 contos por banco (art. 15). . 





Os directores serão eleitos pela assembléa geral, na forma que fôr po 
estabelecida pelos estatutos do Banco, à excepção do presidente e do 
vice-presidente, que serão nomeados e demittidos pelo Poder Executivo, Ei, a 
com a approvação do Senado (art. 20). | e q 

“Ao presidente será facultado vetar as decisões da Directoria que E 
prejudicarem a missão que o Banco deverá desempenhar (art. 20, 


$ unico). a E 


re Pio 


Os estatutos do Banco terão de ser approvados por decreto do Po- 
der Legislativo (art. 2). O Poder Executivo ficará autorizado a appro- 
val-os, desde que satisfaçam as condições legaes e assegurem ao Go- 
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vero eder o contre necesario para o cumprimento das maldades 
"do Banco (art. 3.9). 


Situação Economico-financeira do Estado do Piauhy 


O movimento de exportações e importações (commercio exterior e 
commercio de cabotagem) do Estado do Piauhy tem sido francamente 
ascencional nos ultimos annos, como se vê dos seguintes indices: 


Volume physico Valor 
Exportação Importação Exportação Importação 


mass: CL PA VE 100 100 100 100 
O ori us ad tos 188 98 188 133 
ER 259 1000 248 163 
O Rad e dae 143 * = 9% 225 


Os augmentos annuaes das exportações se exprimem nas seguintes 
percentagens, quanto ao valor: 1934 — 88 %; 1935 — 29 %; 1936 — 
55 %. 

A balança commercial do Estado, que fôra desfavoravel em 1932 e 
1933, e apenas se equilibrára em 1934, passou a apresentar saldos fa- 
voraveis em 1935 (2.935 contos) e 1936 (10.837 contos), não obstante 
a grande expansão do valor das importações, que em 1936 attingiram 
a um nivel superior em 125 % ao do anno de 1933. 

Esse surto do commercio do Estado do Piauhy decorreu principal- 
mente do augmento do volume da producção e da alta dos preços dos 
productos que o Estado exporta para o exterior do paiz. Em relação 
aos mais importantes, o augmento do volume das exportações foi de 
grande intensidade, de 1935 para 1936: 


RR a ques S Biol é Ra mei à ERA É 5d 58 % 
CORO PERO O PRM Ro 231 % 
Clos te carnaúba SScsstcase cases Pio 34 % 
Algodão em rama ................ ovo 19 % 
ENE Sal pio Sie o é aa AIR po can je 16 25 % 


Em 1936, houve grande quéda nas exportações de cabotagem, em- 
bora as importações de productos de outros Estados tenham accusado 
sensivel augmento. Isso parece significar uma tendencia no sentido de 
intensificar a producção de mercadorias destinadas á exportação para 
o exterior, em detrimento da producção de certos productos de con- 
sumo interno, que passariam a ser importados de outros Estados do paiz. 







A evolução do commercio exterior é muito d ere À 
mercio de cabotagem, como se vê dos seguintes indices, rel 
valor: É 












Commercio exterior 


Exportação Importação | 





Ma sos EO ia 100": 2100 
RS RE 263 — 168 
NRO TROS Spa 366 197 
j = a oa o 243 















io de Epp local (como. cereaes e 
consumo que seria consequencia da expansão “do 
população do poleace DA 








é francamente ascendente, der ao surto do a e dh misteia 5 
oleaginosas, mas, para o futuro, ella se tornará mais estreitamente dei E 
pendente das fluctuações dos preços mundiaes de seus. productos Ec . : 
exportação. 












A evolução favoravel da economia piauhyense, representando Er 
augmento do poder acquisitivo de sua população, deveria reflectir-s si al 
como de facto se tem reflectido, nos indices do movimento bancario E 
nas arrecadações de impostos federaes e estadoaes. 
- De 1934 para 1935, o total dos depositos dos bancos que operam 
no Estado passou de 10. 600 a 13.100 contos (augmento de 23 %) eo 
dos emprestimos de 6.700 a 7.800 contos (augmento de 17 %). No ques 
se refere especialmente ao Banco do Brasil, nota-se que os depositos 
subiram progressivamente de 7.700 contos, em 1933, a 11.600 contos, 
E no 1.º semestre de 1937 (augmento de 52 %), emquanto os empresti- 
Er mos de caracter economico ascendiam de 2.100 a 5.100 contos (au- 
a gmento de 145 %). j erte 
As arrecadações de impostos federaes, que importaram em ne 600. EE 
contos, em 1933, attingiram, em 1935, a 4.900 contos, accusando um 
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e com intensidade ainda maior, tendo passado de 5.600 
“Sontos, em 1935, a 13.900 contos, em 1936 (augmento de 148 %). 
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A comparação dos indices economico-financeiros disponiveis e re- | 
ferentes a 1936 (ou 1935, em certos casos) e 185%, exprime-se nas se- 


guintes percentagens de augmento: 


1. Commercio exterior, exportações (valor).......... mais 476 % 
2. Commercio exterior, importações (valor).......... mais 143 % 
3. Commercio de cabotagem, importações (valor).... mais 124 % 
: 4. Emprestimos do Banco do Brasil (de caracter eco- 

ROGER Pra ea 22 CS RR DOTE So SA ERA aaa mais 89 % 
5. Depositos no Banco do Brasil..... cho bu ECN RR "mais 32 % 
6. Arrecadação de impostos federaes................. mais 36 % 
7. Arrecadação de impostos estadoaes................ mais 148 % 


Continua a desempenhar um papel preponderante na csdieiaid 
do Piauhy o problema portuario. A quasi totalidade do commercio de 
exportação se faz pela Ilha do Cajueiro, no vizinho Estado do Mara- 
nhão. Por Parnahyba (Amarração) é diminuto o movimento e a sua 


“expansão está dependendo do conveniente apparelhamento, de que se 


cogita dotal-o. O custo provavel das obras está calculado em cerca de 
12.000 contos de réis. O sr. Agenor Monte, que representa o Estado na 
Camara Federal, ao referir-se, em meados do anno passado, á extensão 
que tomariam as possibilidades economicas do Piauhy, em consequen- 
cia das obras projectadas, declarou que tem a convicção de que, uma 
vez executada a primeira parte dellas, a propria renda do porto, assim 
melhorado, assegurará a prosecução dos serviços complementares. 


A execução do orçamento de 1935 ficou expressa em um deficit de 
913 contos de réis, emquanto a do de 1936 apresenta um superavit de 
1.620 contos de réis. A renda foi em 33 % mais alta do que a do exer- 
cicio precedente. O imposto de exportação continúa preponderando no 
computo da receita (43 % da renda global). Com a exploração das 
“Fazendas Nacionaes” pelo proprio Estado (anteriormente estavam 
arrendadas a particulares por 20 contos de réis annuaes), a renda pa- 


trimonial foi grandemente accrescida, devando é ota E 
gem a 845 contos, em 1935, e 981 contos, em 1936. a 
Tendo a felicidade de contar com uma pequena divida publica, 
rueo de txdiional prodenia aaminisirativa, a despesa atinbuida É ão 
Directoria da Fazenda cede logar á da Directoria da Agricultura, Via- A 
ção e Obras Publicas. 







RECEITA 



































Pinguudo smo vendas É CRE, 9.461 2.224 | UNA 
Imposto de exportação .............. 3.164 5.938 + 88% 
Outros impostos .........esereuceneo 2.491 2.887 +169 
Renda dos tributos........... 8.116 11.049 + 36 
Renda industrial ........... 778 840 - + 8 
Renda patrimonial ......... 855 986 + 15 
Outras rendas ..-cs.is= «ni cigi 682 1.041 + 53: 
Tolaes ..cvgl ms e AS 10.431. 13.916 + 33 
DESPESA 
Contos de réis E 
1935 1936 Variações 
Directoria da Fazenda .............. 1.148 1.421 + 24 % 
Directoria da Agricultura, Viação e |. ; 
Obras Públicas. =. > sm SEE: 3.331 3.772 + 18 % 
Directoria da Saude Publica ........ 322 313 — 
Departamento do Ensino ........... 1.403 1.688 + 20 
RA POEMICA «cessa a RR 1:004 1.180 + 12 
RR Phesiva css E 5; 325 " 403 + 24. 
Rs FUBricas ..c-ssnsc e 2.938 3.519 + 20 
e. TODOS. sinistra E ey 10.518 12.296 + 17 








Titulos da divida publica .......... Pro DAE 614 


1930 
532 
Deibiices GR DIS ST ts oa core votes é 75- 69 
602 


A divida fluctuante, em fins de 1936, subia a 1.343 contos de réis. 
Comparada á do anno anterior, accusava uma diminuição de 16 %. 
Consta de duas parcellas apenas: 1) o debito para com o Banco do 
Brasil, de 1.297 contos de réis; 2) vencimentos em atrazo (1930-1931), 
na importancia de 46 contos. 

O patrimonio liquido do Estado, em fins de 1936, era de 16.040 
contos de réis. 

Os principaes titulos do balanço patrimonial constavam do se- 














- guinte: 
Em contos de réis 
Activo Passivo 
Ce go RR PIRES R$ PO RP TD 13.177 
Rs so ns ps caras SEDA epra nie Ne ni e 803 
RR MO RGE oram ressalta» » cgdo lake ko 664 
4) Banco do Brasil: 
E) -CArecoRANÃO -.csescrsescress A Grato: à Di 555 
DO eds sn cerpaduns aros assar E 102 
ES Dq a qn aos aumdá nt vo sis de» Sem 1.400 
6) Apolices da Divida Publica .........c.cc......s.. 63 
4 “TE TD PUDHOR caspocosrasoscaisscs> 53z 
7) Vencimentos em atrazo (1930-1931) ............ 46 
Do ER Pro mnt esa ss cnnsicóssc..00» 2.790 + 
9) Patrimonio liquido ......c.ccocsssscsccccs sc... 16.040 
18.091 18.091 


A receita realizada pelas municipalida 
offerece, em conjuncto, as mesmas 1 
“o deficit de 1935 converteu-se em superc 
“orçamento: | a 


Receita 


1935 1936 
“Parnahyba ..... 826 1.126 - “885 
“Therezina .... - 659 1.001 648 
Floriano ..... 249 314 
Campo Maior. 249 318. 
CREbhOS ..s cias so 1.825 2.775 
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Bruxellas). 






(Trecho final de um art. publº. na “Reyu 
nomique Internationale”, de abril de. 1935 
lado “A tegulamentação 2; o tag dos 
q : Nas paginas precedentes (1) finos uma exposição PRO | 
R tendencias ag ec e das es a pano da aim 



































ria todo. um estudo. pit 
Depois dessa exposição puramente Pistas, convém ip a. 
uma analyse critica do problema. Sem nella nos deter longamente, do 
gamos que a nosso vêr não se póde invocar nenhuma objecção de prin- 
cipio contra a regulamentação dos bancos, sobretudo dos que recebem. 
depositos. Pela propria força das circumstancias, elles se tornaram ' 
instituições de interesse publico, funccionando com recursos de terceiros 
e tendo sua actividade repercutida em todos os dominios da vida eco- . 
nomico-social. Além disso, a theoria moderna estabelece certa seme- . 
lhança entre o deposito e o bilhete de banco. Ora, a legitimidade da 
regulamentação e do contrôle dos bancos de emissão é assumpto liqui- 
dado. Para justifical-a, basta invocar a regalia de cunhar moeda, Ea 
se poderia, em summa, applicar tambem ao deposito. y 
Entretanto, e tendo em vista a evolução economico-politica mo-. 
derna, o proprio principio da intervenção governamental não é mais 
objecto de discussão, mas apenas sua opportunidade e a efticacia nos «vi 
meios de applical-o. E 
A regulamentação e o contrôle bancario são opportunos e sobre- 
“tudo efficazes? Ba 
A pergunta, assim formulada, pode-se dar, parece, resposta muito 
simples: é nos Estados-Unidos que a regulamentação e o contrôle têm AZ 
sido levados mais longe; ora, de 1921 a 1932, 10.800 bancos, cujos de- RM. 
positos attingiam cerca de 5 bilhões de dollars, suspenderam seus pa- AR 
gamentos. Desse numero, só 1.600 (com 800 milhões de dollars de de- 
positos) puderam retomar sua actividade, depois de terem sido reor- 
ganizados. Além disso, o contrôle bancario suéco, o mais aperfeiçoado 
“e o mais severo da Europa, não poude preservar o maior banco suéco, 
que soffreu perdas pesadas nos negocios Kreuger e teve de. Pere gua is 
Estado um emprestimo, que mais tarde pagou. 
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Esses argumentos parecem mostrar a inanidade do contrôle ban- 


“cario. Entretanto, depois do paroxysmo da crise financeira, o Con- 


gresso americano julgou-se no dever de reforçar as medidas de con- 
trôle e de regulamentação, tendo votado o Bank Act, de 1933. Além 
disso, o Parlamento .suéco, ao conceder o emprestimo de 215 milhões 
de corôas ao Skandinaviska Kredit A. B., exigiu formalmente o re- 

orosamente do contrôle publico sobre os bancos, que foi realizado 
pela lei de 2 de junho de 1933. Si se quizesse, porém, concluir dos exem- 
plos citados acima, pela inefficacia da regulamentação, seus partida- 
rios poderiam responder que elles nunca lhe attribuiram o poder de 
evitar todos os erros nem todas as faltas e que, sem o contrôle, as fal- 
lencias teriam sido ainda mais numerosas. Não se póde tirar desses 
argumentos contrarios nenhuma conclusão definitiva. 

Si analysarmos o problema de mais perto, constataremos que os 
resultados da actividade bancaria dependem de duas séries de factores: 
a) as condições economicas e politicas geraes em que essa actividade 
se desenvolve; b) a competencia, a habilidade, a prudencia, a integri- 
dade dos dirigentes bancarios. Ora, a regulamentação e o contrôle só 
têm sob sua alçada essa segunda série de factores. 

Lendo-se as leis e os regulamentos sobre essa materia, crer-se-ia 
que as crises bancarias e financeiras são devidas exclusivamente, ou 
pelo menos em sua maior parte, á incapacidade, á imprudencia ou á' 
má fé dos dirigentes bancarios. E' para combater esses defeitos que 
são instituidos a regulamentação e o contrôle. Ora, si é certo que fo- 


ram commettidos erros e faltas innumeros, não é menos certo tam- . 


bem que não se comprehenderia nada do que se passou no mundo eco- 
nomico de 20 annos para cá, si sómente as faltas individuaes fossem 
levadas em conta. 

Durante a guerra e sobretudo durante os annos que se seguiram, 
a inflação e as variações da moeda tornaram quasi impossivel qual- 
quer actividade economica normal. O gosto da especulação apossou-se 
de populações inteiras.:A profissão do banqueiro e mesmo do homem 
de negocios em geral reduzia-se a saber ousar e arriscar. Nenhum cal- 
culo economico algo sério, nenhuma previsão, mesmo a prazo curto, 
eram mais possiveis. 

A profissão de banqueiro ou de capitalista não exigia siquer uma 
fracção de experiencia ou de conhecimento. Qualquer arrivista podia 
guindar-se á profissão, fazia operações as mais arrojadas e lograva 
exito, até o dia em que o sacudisse uma borrasca cambial ou um pé 
de vento da bolsa. Para os bancos importantes, não havia mais do que 
uma palavra de ordem: fugir da moeda o mais possivel, fazer o ma- 
ximo de inversões. A questão dos mercados e a do preço de custo era 
como si não existissem... 

Mesmo quando a maior parte das moedas se tornaram estaveis, 
a atmosphera do mundo financeiro não se aclarou. Ao contrario, a po- 
lítica de facilidade monetaria e a hypertrophia internacional dos cre- 
ditos, — devida em grande parte ao padrão de cambio-ouro e á politica 
bancaria americana, — favoreceram o enthusiasmo e um optimismo 
transbordante. O gosto de especulação, adquirido pelo publico, contri- 
buiu para isso. Em resumo, a mentalidade de alta indefinida e de pos- 
sibilidades illimitadas se mantem e firma. As noções de prudencia e 
de justa medida desappareceram. 
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Taes são as circumstancias que explicam, antes do mais, os exag- Ne 


geros commettidos nos mercados financeiros até 1929-1930. A levian- 
dade e a imprudencia de muitos meios bancarios só puderam ter livre 
curso graças a essas circumstancias. Pode-se dahi concluir que, si cir- 
cumstancias analogas reapparecessem, assistiriamos mais uma vez a 
exaggeros e a crises financeiras violentas, não obstante todas as regu- 
lamentações e todos os contrôles. 

Com essas considerações, quizémos mostrar antes de tudo que as 
medidas legislativas têm alçada restricta. Entretanto, não se póde 
negar que, para as crises e as fallencias bancarias, contribuam tambem 
erros e faltas, graves em alguns casos, commettidos pelos banqueiros. 
E” licito, pois, perguntar si certas precauções legaes não poderiam ao 
menos evitar determinados erros e determinadas faltas. 


No exame das medidas que podem ser uteis, parece conveniente 
que nos inspiremos em alguns principios muito simples. Primeiramente, 
evitar as providencias pelas quaes se quer, para empregar a expressão 
consagrada, dar satisfação á opinião publica, embora essa satisfação 
seja puramente apparente. Em segundo logar, as medidas legaes não 
devem comprometter a responsabilidade, ainda que moral, dos governos, 
porquanto, desse modo, os depositantes de um banco em difficuldades 
pretenderão doravante ter direitos contra o governo, em toda e qual- 
quer circumstancia. Emfim, é preciso evitar regras muito automaticas, 
muito rigidas, que, privando os interesses bancarios de qualquer liber- 
dade de movimento, os levam a procurar arranjos engenhosos, afim 
de se contornar. 


Percorramos rapidamente, pois, as principaes prescripções legaes. 


Uma primeira questão logo se apresenta: a do proprio uso da denomi- - 


nação “banco”. Pode-se admittir que esse uso seja reservado ás organi- 
zações que recebam depositos e que se submettam a certas prescripções 
legaes. E' inadmissivel que os usurarios ou as casas que limitam sua 
actividade a vagas operações de corretagem e de collocação de titulos 
mais ou menos suspeitos, se intitulem pomposamente “Banco de Ti- 
tulos”, “Banco Geral”, etc. ... Dirão que essas instituições se intitu- 
larão Comptoir, Caixa, etc., mas o publico saberá logo fazer distincção 
entre taes estabelecimentos e os bancos propriamente ditos. 


Quanto ás condições exigidas para se cnamar “banco”, poderiam 
ser: q) capital minimo, mesmo para os banqueiros particulares; b) pu- 
blicação de balanços e balancetes, bem como sua remessa ao banco 
central pelos banqueiros particulares; c) filiação á camara de compen- 
sação. Quanto aos bancos mutuos, ás cooperativas, etc., é logico assi- 
milal-os ás caixas economicas e submettel-os a um regime especial. 


Pode-se, com tudo, perguntar si teriam sido prudentes os governos, 
ao introduzir o regime da “concessão”, o qual implica em risco de 
lhes preparar dissabores. Quando um certo numero de bancos autori- 
zados a funccionar pelos poderes publicos tiver tido difficuldades e o 
publico tiver reclamado, os governos acabarão talvez por pedir, elles 
proprios, que sejam desobrigados dessa delicada e perigosa missão (foi 
o que aconteceu em meados do seculo passado com o regime das con- 
cessões para as sociedades anonymas), a menos que se enverede cada 
vez mais pelo systema de economia dirigida e que toda a organização 
bancaria se transforme em um instrumento de politica economica nas 








mãos do poder “dirigente”. Nessa eventualidade, o problema mudaria 
de figura. Não o examinaremos neste estudo. 

Quanto ás prescripções que devem regular a organização dos ban- 
cos e suas operações, póde-se perguntar si é realmente proveitoso im- 
pôr um verdadeiro codigo minucioso e impertinente, de que é um exem- 
plo a lei tchecoslovena, e si isso não apresenta mais inconvenientes 
do que vantagens. E a maior parte das regras rigidas impostas pelas 
leis, têm ellas verdadeiramente razão de ser? Assim, a relação maxima 
entre o capital e os depositos não significa verdadeiramente nada: a 
solvabilidade de um banco depende não de seu capital, mas da ma- 
neira pela qual collocou seus depositos. Em logar de estabelecer regras 
rigidas, bastaria exigir balanços e balancetes sufficientemente porme- 
norizados, que fizessem sobresahir com precisão a importancia das di- 
versas categorias de ddpositos e a maneira pela qual tenham sido 
collocados. 

Além disso, ha a famosa regra que prescreve um minimo de en- 
caixe proporcional aos depositos, regra que prevalece em toda parte e á 
qual se liga tanta importancia. Ora, é preciso constatar que, como 
meio de proteger a economia popular, ella é inoperante: um encaixe 
relativamente elevado não serviria para grande coisa, si o restante do 
activo estivesse immobilizado. Ao contrario, um activo facilmente rea- 
lizavel póde tornar superífluo um encaixe elevado (2). E' verdade que, 
à regra que diz respeito ao encaixe, se accrescenta geralmente uma 
outra, que impõe a collocação de certa proporção do activo em effeitos 
commerciaes, a que ás vezes se juntam certas categorias de titulos fa- 
cilmente liquidaveis. Entretanto, chega-se então a disposições muito 
vagas, muito geraes, que são dictadas sómente com a finalidade de dar 
satisfação, si bem que illusoria, á opinião publica, porquanto não ha 
duvida que os effeitos commerciaes podem cobrir as operações as mais 
diversas. 

Somos, pois, levados a crêr que, para assegurar a liquidez do activo, 
as regras rigidas parecem, antes do mais, superfluas; a publicação de 
balancetes permenorizados seria a melhor garantia, na medida em que 
é possivel falar de garantia em tal assumpto. 

Uma das tendencias mais notaveis de varias legislações recentes 
consiste em liquidar, ou pelo menos em attenuar consideravelmente, 
o systema do banco mixto: interdicta-se aos bancos possuir acções de 
sociedades, — a menos que sejam quantidades infimas, — interdicta-se 
tambem, ás vezes, qualquer emissão de titulos. Vimos como essa sepa- 
ração tem sido levada excepcionalmente longe nos Estados-Unidos e 


(2) Não encaramos aqui a questão do encaixe legal minimo sinão sob o ponto de 
vista da protecção á economia popular. Esse principio, ao contrario, é justificado até onde 
representa um meio de controlar a expansão dos creditos, mas, sob esse ponto de vista, & 
relação rigida entre o encaixe e os depositos é talvez uma formula muito simplista. Nos 
Estados-Unidos, que têm nessa materia grande experiencia, propõe-se, principalmente, 
prestar attenção á rapidez da circulação dos depositos. O Federal Reserve Board concordou 
com esse ponto de vista (vêr “Report of the Committee on Bank Reserves of the Federal 
Reserve System”, 1931, e o memorandum do Governador do Federal Reserve Board, no 
Federal Reserve Bulletin, de 1934; vêr, entretanto, as objecções do “Chase Economic Bul- 
letin”, de abril de 1932). Uma outra solução consistiria em deixar no banco central o 
cuidado de fixar, de tempos em tempos, em certos limites, a percentagem de encaixe im- 
ne aos bancos (vêr principalmente Keynes, “Treatise on Money”, cap. 32). Assigna- 

que esse ponto de vista foi parcialmente admittido pelo legislador americano, que, 
em 1933, autorizou o Federal Reserve Board a fixar a percentagem de encaixe imposta aos 
bancos-membros, mas só em circumstancias excepcionses. Lembremos que os encaixes de 
que falamos consistem, antes de tudo, em depositos junto nao banco central e que, por 
isso, seria mais falar de “reservas”, segundo o uso anglo-sexão, mas infelizmente O 
termo “reservas" A tem na terminologia franceza sentido muito differente. 














nos paizes escandinavos. E” verdade que o methodo do banco 


apresenta perigos de immobilização, mas esses mesmos perigos exis- | j 


tem com os adeantamentos em conta corrente, que, entretanto, não é 
possivel interdictar. E” certo que varias leis procuram restringil-os, im- 
pondo um limite maximo para os adeantamentos a um só cliente, mas 
a experiencia americana, principalmente, mostrou a imefficacia de 
todas as disposições desse genero. O cliente, em logar de tomar empres- 
tado junto a um banco, dirige-se a varios, ou melhor, pede emprestado 
a pessôas ou instituições intermediarias. De qualquer modo, si a ou- 
torga de adeantamentos muito grandes a um só cliente é um perigo, 
sua disseminação não é necessariamente uma garantia de solidez. 


Na realidade, o methodo do banco mixto tem prestado serviços in- 
contestaveis quando praticado com relativa moderação. Si, depois da 
guerra, se lhe podem imputar desastres, deu-se isso devido a circums- 
tancias excepcionaes: a instabilidade de todas as condições economicas, 
a incerteza monetaria, a inflação internacional dos creditos e os movi- 
mentos anormaes dos capitaes. Para os Estados-Unidos, outros factores 
entraram em jogo: a falta de tradições, a dispersão extrema da orga- 


nização bancaria e a inexperiencia da maior parte dos banqueiros, que . 


repentinamente se acharam, logo após a guerra, em presença de novos 
problemas. - 


E' um erro, pois, attribuir a acuidade das crises bancarias do post- . 


guerra e sobretudo das posteriores a 1929 ao banco mixto, ás partici- 
pações bancarias na industria e às operações financeiras. E” erro tam- 
bem considerar-se que a Inglaterra não conheceu crise bancaria pelo 
facto de nella se haver posto em pratica sómente os methodos do banco 
puro. Na realidade, até os proprios bancos inglezes soffrem da immo- 
bilização de grande parte de seus adeantamentos, estando os “creditos 
congelados” longe de ser desconhecidos na Inglaterra. Si lá os bancos 
resistiram melhor que em outra parte á crise, é porque toda a sua acti- 
vidade bancaria está concentrada em alguns estabelecimentos que ad- 
quiriram uma situação e um prestigio taes que é quasi impossivel um 
panico dos depositantes. E” preciso levar em conta que a expansão in- 
dustrial durante os annos 1924-1928 foi mais moderada na Inglaterra 
que em outra qualquer parte. 


Seja como fôr, é provavel que, depois da liquidação da depressão 


actual, a maior parte dos dirigentes bancarios, instruidos pela expe- 
riencia, se mostrem mais prudentes e pratiquem com moderação o me- 
thodo do banco mixto. Os legisladores poderiam, naturalmente, impôr 
certas regras, principalmente no que diz respeito á publicidade, e em 
rigor poder-se-iam admittir certos limites para a carteira de titulos. 
Em logar disso tende-se, mais ou menos, para a separação radical e ab- 
soluta entre as operações bancarias e as operações financeiras. 


Ora, na Inglaterra, onde existe essa operação já de ha muito tempo, 
existem queixas contra o systema. Sem falar dos poucos economistas e 
homens de negocios que preconizavam a adopção dos methodos conti- 
nentaes, é preciso assignalar que, mesmo dentre os partidarios do me- 
thodo inglez da divisão do trabalho, muitas vozes se elevavam para 
lamentar a ausencia de qualquer genero de cooperação entre os bancos 
e os estabelecimentos financeiros e sobretudo para, condemnar o facto 

de se absterem completamente os grandes bancos de lançar e 
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negocios, abstenção que deixa o campo livre aos muitos “animadores” 
que, em sua maior parte, têm posição financeira mais que duvidosa. 

Pode-se perguntar, pois, si é verdadeiramente racional ir até uma 
separação tão radical, tão absoluta, entre operações bancarias e opera- 
ções de financiamento, como o fazem principalmente as legislações 
americana e sueca (3). 

Na Belgica, o decreto-lei de 22 de agosto de 1934 lançou mão de 
uma solução hybrida, interdictando radicalmente aos bancos possuir 
não só acções industriaes, mas até obrigações. Incontestavelmente é ir 
longe demais. Por outro lado, si permitte aos bancos de deposito subs- 
crever valores industriaes, obriga-os a liquidal-os no prazo de seis mezes, 
o que póde apresentar inconvenientes. Em summa, em logar de impro- 
visar temporariamente uma reforma incompleta e illusoria, talvez ti- 
vesse sido melhor deixar as coisas como estavam e contentar-se, pelo 
menos para o momento, em exigir uma publicidade mais frequente e 
bem mais pormenorizada. 

Não nos deteremos mais nas disposições que, concernentes a essa 
publicidade dos balanços e balancetes, são as que, em toda a legisla- 
ção de que falámos, mais se justificam. Courcelle Seneuil já se queixava 
de que os relatorios dos bancos não continham sinão “elogios ao pessoal 


"e o panegyrico dos mortos”. 


Si os balanços de grande numero de bancos se tornaram mais ex- 
plicitos, elles apresentam-se, em sua generalidade, de maneira muito 
defeituosa: não só a maior parte é demasiado concisa, como tambem a 
significação dos diversos titulos se resente da necessaria precisão. De- 
mais, muitas vezes a especificação das rubricas modifica-se de um anno 
para outro, sem que o leitor se dê conta da importancia da mudança. 
Seria preferivel que os bancos se entendessem entre si sobre um mo- 
delo de balanço uniforme, sufficientemente claro e especificado, e so- 
bre a publicação de balancetes mensaes ou trimestraes, que seriam, 
forçosamente, mais summarios do que os balanços. 

De facto, esse entendimento não tem sido realizado em parte al- 
guma. Assim, é comprehensivel que os proprios governos tenham im- 
posto um modelo de balanço e exigido a publicação dos balancetes. 

Para terminar esse estudo, devemos abordar a questão mais deli- 
cada: a do contrôle bancario. E' preciso approvar, crêmos nós, a ten- 
dencia de algumas leis em impôr certas medidas de contrôle interno 
ou o exame periodico por organismos independentes (sociedades ido- 
neas de peritos-contadores, etc.). Sabe-se que muitas difficuldades de- 
correram da ausencia de um contrôle sério e do facto de que, não raro, 
os proprios administradores ignoravam o estado real do estabelecimento 
que estavam encarregados de administrar. A communicação regular, a 
cada administrador, dos resultados de uma fiscalização independente 
não é uma panacéa, mas póde ter sua utilidade. 

A questão é muito mais delicada, quando se trata de contrôle pelo 
Estado ou, mais exactamente, por um organismo official que emane do 
poder central. Naturalmente, podem-se citar argumentos em favor desse 
systema: é possivel esperar-se que os controladores designados pelo 


3) Assignalemos, de , o o do legislador que prohibe ou reduz ao 
PESA 44 a carteira ind dos bancos, au ndo a compra quasi ilimitada de fundos 

Estado. Fazendo excepção para estes ultimos, o legislador esquece sua qualidade de 
protector da economia popular, para só se lembrar da de tomador de emprestimos per- 
petuos. 
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Estado, quando judiciosamente escolhidos e remunerados quita 
mente, sejam objectivos, ciosos do interesse publico e que em su 'e- 
rificações afastem, ao menos parcialmente, erros e abusos. Poder-sei 
accrescentar que a concentração do contrôle em um unico serviço pr 
sentaria a vantagem da continuidade e da experiencia adquirida. 

Entretanto, esse systema comporta, por outro lado, varios e pro- | 
vaveis perigos: envolve a responsabilidade moral do Estado, dá ao pu- 
blico uma apparencia de segurança e sobretudo concede á administra- 
ção publica um excessivo e perigoso poder de interferencia nos negocios 
bancarios. 

Nos Estados-Unidos houve varias vezes queixas de que as inspec- 
ções officiaes se mostravam muito severas no exame dos balanços € so- 
bretudo na apreciação dos activos; em outras occasiões, accusavam-nas 
de ser muito condescendentes. Por sua vez, as autoridades superiores 
não hesitam em dar aos controladores instrucções para que orientem 
as revisões de maneira favoravel á sua politica. E' assim, para só citar 
um exemplo, que no fim de 1932 o Comptroller of the Currency enviava, 
em circular a todos os seus delegados, instrucções no sentido de comsi- 
derarem os titulos em carteira não de accôrdo com a tradição, isto É, 
sob o ponto de vista de suas cotações em bolsa, mas de accôrdo com O 
activo que representassem. 

Mais recentemente, o presidente Roosevelt externava, em conver- 
sação com jornálistas, a opinião de que os inspectores officiaes se mos- 
travam muito severos no cumprimento de sua tarefa. Soube-se algum 
tempo depois que, “com o fito de tornar mais faceis as condições de 
credito, o Comptroller of the Currency ordenou a seu pessoal que abran- 
dasse as regras concernentes á inspecção dos bancos nacionaes”. 

Note-se que não são tanto essas medidas em si proprias que nos 
interessam aqui, mas sim o perigo de vêr o governo immiscuir-se em 
semelhante assumpto. Além disso, essas instrucções aos “inspectores” 
só constituem elementos do dominio crescente do Estado e da “poli- 
tica” sobre a organização bancaria americana. 

Poder-se-ia ainda dizer que nos Estados Unidos o contrôle official 
se justificaria, de certo modo, pela extrema dispersão bancaria, pela 
multiplicidade de bancos minusculos, que, creados e dirigidos as mais 
das vezes por homens inexperientes, e disseminados em um paiz im- 
menso, escapam praticamente ao contrôle de uma imprensa mais ou 
menos séria ou de uma opinião algo esclarecida. Em paizes onde a or- 
ganização bancaria é muito mais concentrada, seria muito mais racio- 
nal crear um serviço de contrôle que emanasse quer das camaras de 
compensação, — como as que existem, aliás, nos grandes centro ame- 
ricanos, — quer das associações bancarias, contrôle cuja independencia 
e cuja vigilancia seriam garantidas. 

Na Belgica principalmente, pode-se lamentar que os bancos tenham 
sempre seguido a politica de “cada um por si”, permanecendo indiffe- 
rentes e até mesmo hostis uns aos outros. Elles deviam ter formado, de 
ha muito, uma associação que teria velado pela defesa dos interesses 
geraes da profissão, pelo reerguimento de sua posição e que teria re- 
presentado o mundo bancario em suas relações com os poderes poli- 
ticos e com o publico. Essa associação teria podido, entre outras coisas, 


estabelecer um modelo uniforme de balanço e crear um orgam de fis- 
calização. E 
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Do to o os ea armeitaçoo ho 
cias têm tido origem nos erros e nas faltas commettidos por uma unica 
ou varias pessõas que tinham nas mãos a direcção de estabelecimentos 
bancarios. Acontece que a maior parte dos conselhos de 

só vêm de muito longe o que se passa na realidade. Poder-se-iam citar, 
nesse sentido, exemplos numerosos na Belgica e no extrangeiro. Li- 
mitemo-nos ao nosso paiz e só citemos exemplos antigos. Sem remontar 
aos negocios Langrand-Dumonceau, que este ultimo dirigia dictatorial- 
mente, lembremos primeiramente o caso do Banco da União, que, em 
1872, suspendeu os pagamentos, devido ás perdas enormes sofíridas 
pela agencia em Antuerpia, cujos dois gerentes, exorbitando de suas 
funcções, enveredaram por especulações enormes, extranhas ao obje- 
ctivo da sociedade e sem que a Direcção Central disso se apercebesse. 

Embora date de mais de meio seculo, ainda não foi esquecida a 
quebra retumbante do Banco da Belgica, fallencia provocada pelas es- 
peculações e malversações de um de seus principaes empregados, que, 
interrogado pelo juiz de instrucção, exclamava: “Eu me considerava o 
unico dono do Banco”. No fim deste seculo, a Caixa Commercial de 
Bruxellas soffria perdas elevadas, em consequencia de operações impru- 
dentes de seu director, que agia sem contrôle algum. Outros exemplos 
poderiam ser citados. 

Comtudo, o autor desejaria evitar um malentendido. Seria errado 
generalizar os exemplos acima. A maior parte dos bancos possúem pre- 
sentemente serviços de contrôle, que revelariam as fraudes ou os abusos 
desse genero. Em nossos dias, casos comparaveis aos que solaparam 
outróra o Banco da Belgica são inconcebiveis em um banco sério. 

Mas não só e não é tanto contra as fraudes e os abusos do pessoal 
que é preciso precaver-se: para isso um serviço de contrôle interno 
póde bastar, uma vez que seja criteriosamente organizado. A questão 
que nos interessa no momento, é a das faltas, dos erros graves ou dos 
abusos que podem involver a propria direcção dos estabelecimentos 
bancarios. 

Não é naturalmente preciso exaggerar os serviços que podem pres- 
tar os contrôles, quaesquer que sejam. Não resta duvida que muitos 
erros teriam sido evitados, si a marcha dos negocios tivesse sido acom- 
panhada, de vez em quando, por um organismo competente e indepen- 
dente, cujos relatorios fossem obrigatoriamente distribuidos a todos 
os membros da directoria. 

Na medida do possivel, é preferivel que o orgam fiscalizador não 
seja uma instituição do Estado. Em logar de entreter relações muito 
estreitas entre o Estado e os bancos, seria mais proveitoso reduzir esses 
contactos, que já são muito frequentes. 

Sociedades de contrôle ou grupos de peritos-contabilistas pode- 
riam fazer taes inspecções. Estas seriam, porém, ainda mais efficazes 
e de maior alcance, si fossem emprehendidas por um serviço indepen- 
dente e competente, creado ou pela camara das compensações ou pela 
associação de banqueiros. Nas circumstancias actuaes, a creação de as- 
sociação semelhante e sua actividade no sentido que acabámos de in- 
dicar, seria o melhor meio de reconquistar a consideração do publico 
e de reerguer a reputação moral da profissão de banqueiro. 

Si a instituição de um contrôle puramente official nos parece 
porco recommendavel, admittiriamos, entretanto, que o Ministro das 
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PERA 
Financas tivesse certo contacto com os organismos encarregado des 
SPEA Si este ultimo fôsse confiado a sociedades de contrôle ou. 
grupos de peritos-contabilistas, far-se-ia mistér a prévia a do. 
Ministro das Finanças. Si, como nós o prefeririamos, o contrôle emas) 
nasse de uma associação dos proprios banqueiros, seria desejavel que 
o Ministro das Finanças tivesse o direito de fiscalizar a actividade € esse 
organismo. Este ultimo deveria submetter-lhe seu regulamento e be 
viar-lhe seus relatorios regularmente. E 
A respeito da funcção do banco central, é desejavel que todas as | 
instituições bancarias lhe enviem seus balanços e balancetes. Seria 
tambem conveniente que a lei lhe conferisse o direito de exigir infor- 
mações pormenorizadas, mas contrariamente a uma opinião bastante “a 
espalhada, não crêmos que fôsse util confiar-lhe o contrôle legal de E 
todos os estabelecimentos bancarios. Duvidamos muito, aliás, que elle É 
se resolvesse acceitar tal encargo. se 
Como argumento em pról dessa idéa, invoca-se muitas vezes O fa- 
cto de o banco central exigir os balancetes dos estabelecimentos ban- 
carios admittidos a redesconto e em certos casos exigir informações 
mais pormenorizadas, taes como as listas de devedores, etc. 1208 
Não convém, entretanto, confundir o contrôle discreto que o banco | 
central exerce, de tempos em tempos, na qualidade de credor, especial- | 
mente sobre os estabelecimentos aos quaes elle é levado a dar apoio | 
excepcional, com o contrôle permanente, official, que teria de exercer | 
sobre todos os bancos, si fôsse investido desse poder pelo legislador. | 
Neste ultimo caso, o publico consideraria certamente o banco central | 
como fiador da solidez dos estabelecimentos controlados. “2 
Desde que um delles se achasse em situação embaraçosa, o banco. . E 
central estaria quasi moralmente obrigado a vir em seu soccorro. Sys- | 
tema semelhante aggravaria, pois, um dos defeitos mais patentes das 
praticas bancarias do após-guerra: a intervenção constante dos bancos 
centraes, para salvar os estabelecimentos em difficuldade. 
O contrôle legal permanente, confiado ao banco central, é como 
que o estabelecimento de laços quasi officiaes entre o instituto emissor 
e os bancos ordinarios. Ora, é desejavel, ao contrario, que o banco cen- 
tral, collaborando com os outros bancos nas operações correntes, não 
comprometta sua responsabilidade moral, conserve sua inteira liber- | 
dade de apreciação e de decisão, e permaneça claramente á distancia e | 
acima dos bancos ordinarios. 
Terminando este estudo, é util lembrar ainda que encaramos o 
problema da regulamentação bancaria exclusivamente sob o ponto de 
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vista de protecção á economia particular. Elle póde, entretanto, ser 
encarado sob outro ponto de vista, o das relações entre a actividade 
bancaria e a politica economica geral dos Estados modernos. Talvez 
esse aspecto da questão seja mesmo mais importante do que o que estu- 
dámos, mas não o podiamos examinar, sem extender desmesurada- 
mente os limites destas considerações. 


BRASIL 


Nova politica cafeeira 


Em nota distribuida á imprensa em 3 do corrente, o Ministerio da 
Fazenda tornou conhecida a nova orientação que o governo vae ad e 
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ptar em relação á politica cafeeira que ha cerca de seis annos vem sen- 
do seguida pelo Brasil. 

A nota ministerial está assim redigida: 

“Considerando a necessidade de conciliar a situação do café bra- 
“sileiro com a dos de outras procedencias, nos mercados internacionaes, 
“de modo a assegurar-lhe a posição que deve ter nesses mercados e, 
“bem assim, a de normalizar a situação do legitimo commercio expor- 
“tador; 


“Considerando que aquella conciliação não se poude obter, apesar 
“de todos os esforços desenvolvidos pelo Governo, atravez do estabele- 
“cimento de quotas de producção, entre os maiores paizes productores, 
“e fixação de uma determinada paridade entre o typo brasileiro e o de 
“outras procedencias; 


“O Governo deliberou orientar a sua politica externa, relativa- 
“mente a esse producto, que é basico da economia do paiz, tambem no 
“sentido da concorrencia. 


“Para prevenir que se prejudiquem os interesses da lavoura eco- 
“nomicamente organizada, é indispensavel que se tomem medidas ade- 
“quadas, inclusive reducção dos encargos que gravam o producto. 


“A posição do Brasil, para esse effeito, é de todo favoravel neste 
“momento, pois que o Convenio de maio deste anno, já em plena exe- 
“cução, reduz, na safra em curso, apenas a 30 % a sua quantidade 
“offerecida aos mercados consumidores. 


“Essa reducção na quantidade, a par da actual cotação da nossa 
“moeda, já constituem elementos para assegurar preço interno remu- 
“nerador; no mesmo sentido favoravel á manutenção do preço interno 
“influirão a reducção dos onus que pesam sobre o producto e as pro- 
“videncias de assistencia bancaria que o Governo fará adoptar. 


“Taes providencias, ao mesmo tempo que augmentarão a resisten- 
“cia do nosso producto na concorrencia internacional, permittirão que 
“se normalize o commercio exportador, tornando desnecessarias as in- 
“tervenções, directas ou indirectas, do Departamento no mercado de 
“café. REGE ud 

“O periodo, entretanto, indispensavel entre a resolução de taes 
“providencias e a sua execução, daria margem 2 especulações que po- 
“deriam prejudicar os objectivos do Governo e dahi a medida preven- 
“tiva que se adoptou, de promover, temporariamente, o fechamento das 
“bolsas de café de Santos, Rio e Victoria.” 


A deliberação de orientar a politica cafeeira no sentido da livre 
concorrencia nos mercados externos, é resultante, segundo declara o 
governo, do insuccesso das reiteradas tentativas feitas pelo nosso paiz 
quanto ao estabelecimento de um accôrdo internacional, em moldes 
dos já existentes para outros productos, que se destinassem a distribuir 
equitativamente por todos os paizes productores os onus da sustenta- 
ção dos preços-ouro do café, pelo ajuste da producção ás necessidades 
do consumo mundial. 

Realmente, a ultima conferencia internacional realizada em Ha- 
vana mostrou ao Brasil a impossibilidade de obter o concurso dos de- 
mais paizes productores em torno de uma actuação internacional ba- 
seada nos seguintes principios minimos sustentados pelo nosso paiz: 
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1º — prohibição de novas plantações durante um periodo de cinco . 
annos; 

2º — prohibição effectiva da exportação de cafés inferiores ao 
typo oito; 

3.º — financiamento, por todos os paizes participantes da Confe- 
rencia, de uma campanha de propaganda do café nos Es- 
tados Unidos e em outros mercados; 

4º — cooperação para a defesa dos preços em níveis que não sa- 

crificassem os interesses legitimos do productor, do distri- 

buidor e do consumidor, uma vez que taes interesses não são 
antagonicos, mas complementares. 


z O segundo e terceiro item obtiveram o apoio unanime dos paizes 

representados, emquanto o primeiro e o quarto, essenciaes para o ponto 

de vista brasileiro, soffreram larga contestação e ficaram para ser defi- 

nitivamente resolvidos dentro de sessenta dias do encerramento da 

Conferencia, em reunião do Bureau Pan-Americano, em Nova-York. 

A attitude dos representantes colombianos, regeitando qualquer en- 

tendimento a respeito da limitação das plantações, do estabelecimento 

de quotas de producção e, especialmente, sobre a fixação de uma pa- 

ridade de preços a ser estabelecida entre o typo colombiano “maniza- 

les” e o typo “Santos 4”, determinou o afastamento do Brasil das con- 
f versações do Bureau e a retomada de sua liberdade na defesa dos inte- : 

y resses de sua producção. 


Ante-projecto da lei bancaria 


O Presidente da Republica enviou á Camara de Deputados, em 7 de 
outubro ultimo, o ante-projecto da lei bancaria, elaborado pelo Minis- 
terio da Fazenda. 

Damos a seguir o texto da exposição de motivos e do ante-projecto: 


4 Exposição de motivos: 


“Exmo. Sr. Presidente da Republica. 

“Tenho a honra de submetter á consideração de V. Ex. o 
“ante-projecto de lei concretizando os principios geraes pelos 
“quaes se deverá reger a actividade bancaria no paiz. 

“A experiencia nos ultimos tempos vem demonstrando a 

2 “necessidade de serem os bancos considerados não como em- 
P “presas méramente privadas, mas como instituições de cara- 
“cter eminentemente social, cuja acção precisa ser disciplinada 
“e orientada sobretudo no sentido do interesse collectivo. 

“Não basta a protecção legal para as economias confiadas 
“aos bancos sob a fórma de depositos; impõe-se igualmente 
“subordinar a funcção monetaria que desempenham aos im- 
“perativos e conveniencias da economia nacional. 

“A efficiencia de um banco central depende necessaria- 
“mente da acção de todos os bancos do paiz e não se compre- 
“hende a sua existencia sem a constituição de um systema: tal 
“disciplina de trabalho mais accentuadamente se impõe em 
“paizes como o nosso, em que o contrôle da circulação tem por 
“base, quasi exclusivamente, a acção bancaria. 
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“O ante-projecto contém apenas as disposições basicas 
“dentro das quaes se desenvolverá a actividade bancaria, fi- 
“cando a materia sujeita a regulamentação, para maior desen- 
“volvimento das regras consubstanciadas no estatuto legal. 

“A orientação seguida na elaboração desse trabalho não 
“se afasta das directrizes adoptadas por outros paizes, cujas 
“leis reguladoras dos institutos de credito são o resultado de 
“uma longa e proficiente experiencia, e foram essas leis que 
“serviram de paradigma ao ante-projecto em apreço. Tanto 
“quanto possivel, foi respeitada a estructura dos bancos que 
“funccionam no paiz, considerando-se que ella exprime, até 
“certo ponto, uma adaptação espontanea do systema bancario 
“ás necessidades peculiares da economia nacional. 

“O principio da liquidez bancaria, admittido como essen- 
“cial, acha-se consubstanciado nos artigos referentes ás res- 
“tricções sobre as operações hypothecarias e as de prazo supe- 
“rior a um anno (arts. 18 e 19), ao encaixe minimo legal (art. 
“16) e á prohibição de determinadas operações (arts. 17, 18 e 
“19). Taes dispositivos acham-se redigidos de modo a que não 
“causem perturbações á vida bancaria do paiz, mas contri- 
“puam para impedir transacções que se não coadunem com o 
“principio da liquidez, considerada esta sem excessivo rigor. 
“Não se prohibe aos bancos commerciaes que executem tran- 
“sacções hypothecarias, exigindo-se-lhes, no emtanto, que para 
“esse fim possuam uma carteira especializada, que opere com 
“recursos adequados. Procurou-se, assim, disciplinar as opera- 
“ções dos bancos mixtos que operam no paiz e respondem a 
“uma necessidade peculiar deste, mas sem lhes entravar exces- 
“sivamente as actividades. 

“Ao Banco Central de Reservas fica facultado, em circum- 
“stancias excepcionaes, suspender transitoriamente a appli- 
“cação do dispositivo sobre o encaixe minimo legal. 

“A exigencia de um capital realizado e minimo se justifica 
“quanto aos bancos nacionaes, para evitar uma dispersão ex- 
“cessiva do systema bancario, difficultando a acção do Banco 
“Central no contrôle do credito, e, quanto aos extrangeiros, 
“para evitar que se venham a estabelecer no paiz baseando seu 
“funccionamento quasi exclusivamente nos depositos a con- 

“A exigencia de uma proporção determinada entre os re- 
“cursos proprios e os depositos é commum na legislação dos 
“paizes extrangeiros, variando de paiz a paiz, sendo que na 
“Italia se adopta a relação mais ampla, que é de 1 para 20. 
“Estabelecemos a relação bastante liberal de 1 para 10. 

“A fiscalização dos bancos será confiada ao Banco Cen- 
“tral, evitando-se dest'arte os inconvenientes do contrôle atra- 
“vez de uma repartição federal autonoma, investida de am- 
“plos poderes, cuja acção burocratizada não se poderá desen- 
“volver de modo rapido e efficiente, como convém á natureza 
“do negocio bancario. 

“Exige-se a audiencia prévia do Banco Central sobre a 
“concessão de autorização para o funccionamento de bancos 
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“no paiz (art. 5.º) e attribue-se-lhe REA pi para conce- 
“der certas isenções (artigo 16, $ 2.º). — Ao seu Presidente se 
“concede, com amplos poderes, attribuição privativa para 
“exercer fiscalização e inspecção (arts. 20 e 21), sendo, po- 
“rém, a applicação das penalidades da exclusiva competencia 
“do Governo Federal (art. 25). 

“O novo regulamento de fiscalização bancaria, que será 
“expedido nos termos do art. 27, completará as medidas ne- 
“cessarias a esse trabalho de fiscalização e inspecção. 

“Este projecto e o que foi enviado ha poucos dias ao Po- | 
“der Legislativo, dispondo sobre a creação do Banco Central 
“de Reservas, constituem os elementos indispensaveis para a 
“organização definitiva do systema bancario brasileiro. 

“Rio de Janeiro, 7 de outubro de 1937, — A. DE Souza 
“COSTA. k 

Ante-projecto: 


Do funccionamento dos bancos 


“Art. 1.º Os bancos só poderão funccionar no paiz com 
“prévia autorização do Poder Executivo, expressa em decreto 
“que deverá ser expedido de accôrdo com as disposições da 
“presente lei. 

“Art. 2º Nenhuma pessõa, natural ou juridica, poderá 
“exercer commercio bancario, nem usar em sua razão social, 
“firma ou titulo, as expressões “banco”, “casa bancaria” ou 
“banqueiro”, sem prévia autorização do Poder Executivo, que 
“só a concederá depois de ouvido o Banco Central de Reservas 
“e de verificar terem sido observados todos os preceitos legaes. ' 
É “Art. 3.º Em caso de duvida, o presidente do Banco Cen- . 
“a “tral de Reservas é competente para decidir si determinada 
“pessõa, natural ou juridica, deve estar sujeita ás prescri- 
“pções desta lei. 

Art. 4.º.0 prazo da autorização para o funreninamento 
“de bancos não excederá de vinte (20) annos, agia a 
“juizo do Governo, por periodos identicos. 

Da “Art. 5.º Os pedidos de autorização serão dirigidos ao 
aa “Ministro da Fazenda por intermedio do Banco Central de 
a “Reservas, ao qual compete promover as diligencias necessa- 
“rias á instrucção do processo, emittindo após o seu parecer. 

Art. 6.º Os bancos nacionaes, além da prova de estarem 
E “legalmente constituidos, deverão indicar nos seus requeri- 
E “mentos o local de sua séde e o das filiaes que pretendem 
E “desde logo fundar, juntando estatutos, contractos e demais 
“documentos exigidos pela lei, de accôrdo com a qual se cons- 
o “tituiram. 

AP. 7.º Os bancos extrangeiros, além da observancia das 
“disposições e formalidades da lei das sociedades anonymas 
“e do decreto legislativo n. 183-C, de 23 de setembro de 1893 
“(art. 20), instruirão os pedidos de autorização com os se- 

“guintes documentos, em original, con da respe- 
“ctiva traducção em duplicata: 












"* “a) estatutos; 
“b) lista completa e nominal dos accionistas, quando as 
“acções forem nominativas, e o numero e valor das acções; 

“c) autorização da assembléa geral dos accionistas ou dos 
“representantes legaes da sociedade com poderes expressos 
“nos estatutos e a declaração do capital destinado á succur- 
“sal e agencias; 

“d) mandato outorgado ao representante no Brasil para 
“o exercicio de todos os actos de gestão e que tambem lhe 
“conceda permissão para acceitar as condições estipuladas no 
“decreto de autorização. 

Art. 8.º As novas filiaes, agencias ou succursaes dos ban- 
“cos que tiverem séde no paiz, poderão installar-se mediante 
“autorização do Banco Central de Reservas. 

“Paragrapho unico. A autorização para o funccionamen- 
“to de novas filiaes, agencias ou succursaes de bancos extran- 
“geiros, será concedida em carta-patente firmada pelo Minis- 
“tro da Fazenda, ouvido préviamente o Banco Central de Re- 
“servas. 

“Art. 9.º Do decreto de autorização para o funcciona- 
“mento de bancos estrangeiros constará a obrigação da obser- 
“vancia dos seguintes preceitos: 

“a) ter um representante, no Brasil, com plenos e illimi- 
“tados poderes para tratar e, definitivamente, resolver as 
“questões que se suscitarem quer com o Góverno, quer com 
“os particulares, podendo ser accionado e receber a primeira 
“e qualquer outra citação; 

“b) ficar sujeito qualquer acto que praticar no Brasil ás 
“respectivas leis e regulamentos e á jurisdicção dos seus tri- 
“bunaes judiciarios e administrativos; 

“c) realizar as operações autorizadas pelos estatutos ap- 
“provados e submetter á approvação do Governo, afim de pro- 
“duzir effeitos no Brasil, quaesquer miyodificações que forem 
“incluidas nos mesmos estatutos, inclusive mudança de nome; 

“d) contribuir com a quota annual de inspecção, que fôr 
“fixada no regulamento de que trata o art. 21 desta lei; 

“e) sujeitar-se ás leis e preceitos brasileiros que de futuro 
“vierem a reger as operações bancarias definidas nesta lei, 
“inclusive as que forem pertinentes á fiscalização e ás socie- 
“dades de qualquer especie; 

“f) submetter-se a que o Governo lhes casse em qualquer 
“tempo, a autorização para o funccionamento no Brasil, no 
“caso de infracção dolosa ou reiterada das leis do paiz por 
“parte do estabelecimento principal ou de qualquer de suas 
“agencias ou succursaes. 

“Paragrapho unico. Do decreto a que se refere o presente 
“artigo, constará tambem o prazo da concessão e a data em 
“que esta terminará. 

“Art. 10. No decreto de autorização para bancos nacio- 
“naes serão incluidos os preceitos das alineas c, d, e e f, do 
“artigo anterior, bem como a declaração constante de seu pa- 
“ragrapho unico. 
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“Art. 11. Não será concedida atoEinação: 

“a) quando a directoria do banco nacional ou tir 
“geiro, que houver requerido para funccionar no paiz, não sa- 
“tisfizer plenamente as condições de idoneidade ou de con- 
“fiança indispensaveis; 

“b) quando as necessidades e os interesses economicos do 
“paiz desaconselharem a fundação do novo banco. 

“Art. 12. A autorização poderá ser cassada pela autori- 
“dade concedente nos seguintes casos, ouvido préviamente o 
“Banco Central de Reservas: 

“a) si dentro de um anno, contado da data da autoriza- 
“ção, o banco não tiver sido installado; 

“b) si o seu funccionamento fôr suspenso por mais de 
“um anno ininterrupto; 

“c) si a autorização houver sido obtida por indicações 
“falsas ou meios dolosos; 

“d) si houver prejuizos a interesses geraes de importan- 
“cia para a economia do paiz, averiguado em processo re- 


“ocular. 


“Da realização do capital e do fundo de reserva legal 


“Art. 13. O minimo de capital realizado no Brasil, com- 
“prehendidas as respectivas fdiaes autorizadas, será: 

“a) de mil contos de réis (1.000:000$000), para os bancos 
“nacionaes; 

“b) de quinze mil contos oo réis (15.000:000$000), para 
“os bancos extrangeiros. 

“Paragrapho unico. Esta disposição não se applica aos 
“bancos nacionaes e extrangeiros que estiverem funccionando 
“legalmente no paiz, na data da publicação desta lei. 

“Art. 14. Os bancos deduzirão no minimo 10 % de seus 
“lucros, em cada balanço semestral, para a formação do fun- 
“do de reserva legal, até que este attinja a 50 % do capital. 


“Dos depositos 


“Art. 15. O montante dos depositos não poderá exceder 
“de dez vezes o capital do banco e respectivas reservas. 

“Paragrapho unico. E' fixado em seis mezes, a contar da 
“data da publicação desta lei, o prazo para os bancos actual- 
“mente funccionando no paiz se adaptarem ao regime insti- 
“tuido neste artigo. 

“Art. 16. Os bancos são obrigados a manter em caixa nu- 
“merario correspondente a dez e a quinze por cento, respecti- 
“vamente, do total dos seus depositos a prazo e à vista, consi- 
“derando-se como á vista os exigiveis dentro de trinta dias. 

$ 1.º O encaixe minimo de que trata o presente artigo 
“será constituido de moeda corrente do paiz, moedas estran- 
“geiras de livre curso internacional e depositos á e no 
“Banco Central de Reservas. 

S 2º O Banco Central de Reservas poderá eximir, transi- 


“toriamente, qualquer banco da obrigação do encaixe minimo. 
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““Emquanto durar, porém, essa concessão, não poderá o banco 
“beneficiado distribuir dividendos. 


“Das operações não permittidas 


“Art. 17. E' vedado aos bancos: 

“a) possuir immoveis, inclusive os destinados ao proprio 
“uso, e acções e obrigações de sociedades anonymas, em som- 
“ma excedente ao valor de 50 % do seu capital e reservas; ex- 
“cedida essa proporção, por motivo de liquidações de creditos, 
“os bancos a deverão restabelecer sem demora; 

“b) garantir ou tomar firme a emissão de obrigações e 
“de acções de sociedades anonymas; 

“c) explorar directamente qualquer empresa agricola, 
“industrial ou commercial, salvo e transitoriamente a que re- 
“ceber em liquidação de creditos; 

“d) negociar em mercadorias de qualquer especie, ex- 
“cepto metaes preciosos; 

“e) prestar fianças ou garantir creditos de quantias su- 
“periores a 25 % do seu capital realizado, accrescido das re- 
“servas. 

“Paragrapho unico. Dentro de seis mezes da data em 
“que entrar em vigor a presente lei, os bancos que possuirem 
“immoveis, mercadorias, acções e obrigações de sociedades 
“anonymas, em contrario ao disposto neste artigo, submette- 
“rão ao Banco Central de Reservas um plano de liquidação ou 
“amortização, cujo prazo não poderá ser superior a dez annos. 

“Art. 18. E”, tambem, vedado aos bancos conceder empres- 
“timos ou creditos a prazo superior a um anno, com ou sem 
“hypotheca, sempre que a totalidade dessas operações ultra- 
“passar 30 % do seu capital realizado e de suas reservas. 

“Art. 19. Salvo o previsto no artigo anterior, não poderão 
“os bancos effectuar operações hypothecarias, por prazo su- 
“perior a um anno, excepto quando tenham organizado car- 
“teiras especiaes, com capital determinado para esse fim e fi- 
“nanciadas exclusivamente com os recursos da mesma carteira 
“e com o producto da emissão de letras hypothecarias ou bo- 
“nus legalmente autorizados. 


“Da fiscalização dos bancos 


“Art. 20. O serviço de fiscalização e inspecção dos bancos 
“será executado pelo Banco Central de Reservas. 

“Art. 21. Fica o Poder Executivo autorizado a expedir 
“novo regulamento para os serviços de fiscalização e inspec- 
“ção bancarias, a cargo do Banco Central de Reservas, como 
“immediata e privativa attribuição do Presidente deste, me- 
“diante instrucções especiaes que expedirá para cada caso. 


“Das disposições geraes 


“Art. 22. Em caso de liquidação de bancos, seja qual fôr 
“a causa, a funcção de liquidatario caberá exclusivamente ao 
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“Banco Central de Reservas. O Banco e seus funccionarios nãc 


“penharem, sendo, porém, o Banco indemnizado das despesagt 


“occasionadas. 
“Art. 23. A sentença extrangeira que abrir fallencia a um: 


“banco extrangeiro autorizado a funccionar no Brasil, sendo 
“homologada, não comprehenderá em seus effeitos as suc- 
“cursaes desse banco no territorio nacional. 

“Art. 24. Os credores locaes, isto é, aquelles cujos creditos 
“devem ser pagos no Brasil, poderão requerer a fallencia do 
“banco situado em territorio nacional e serão pagos pela res- 
“pectiva massa, de preferencia aos credores do banco situado 
“em paiz extrangeiro. 

“Art. 25. Os bancos que infringirem as disposições desta 
“lei e de seu regulamento serão passiveis de multa de um a 
“cem contos de réis. 

“Paragrapho unico. Essa penalidade será applicada pelo 
“Ministro da Fazenda, á vista de processo regular instruido 
“pelo Banco Central de Reservas. 

“Art. 26. A presente lei não se applica ás Caixas Eco- 
“nomicas Federaes e Estaduaes. 

“Art. 27. O Poder Executivo, ouvido o Banco Central de 





“Reservas, regulamentará a presente lei, e entrará em vigor, 


“juntamente com o regulamento, 60 dias após a publicação 
“deste. 

“Art. 28. Cessará a vigencia do decreto n. 14.728, de 16 
“de março de 1921, na data em que entrar em vigor a pre- 
“sente lei. 

“Art. 29. Revogam-se as disposições em contrario. 


Mara porcaria 
Movimento do Banco do Brasil 


Os recursos do Banco do Brasil no mez de setembro ultimo consta- 
ram das seguintes quantias (saldos médios) : 


Depositos: 
Recursos: Contos de réis 
Do publico; à vista . -< «> 4pEsk no Air 941.000 
De .poderes publicos. Dot star ara 495.000 
BSncanios.:: 4. etapa co E ae RD 521.000 
AA Prazo iss riam ea RC UG O 138.000 
Total dos depositos ....,....vi... 2.095.000 


Demais recursos (recursos proprios, ac- 
ceites em circulação, titulos redes- 
contados, etc) ssspia esa pe EEE 1.902.000 


Total dos: recursos: . 52.0 .s Rd “3.997.000 





“serão de fórma alguma remunerados pela missão que desem-. 
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- Os emprestimos accusam os saldos médios contidos no quadro 


Emprestimos: Contos de réis 
A poderes publicos 1.597.000 
Ao Departamento Nacional do Café .... 594.000 
A bancos, agricultores, industriaes, com- 

merciantes e particulares 918.000 





Total dos emprestimos ................ 3.109.000 


O confronto dos dados de setembro p.p. com os do mez anterior 
assignala a quéda de 168.000 contos no total dos recursos. Os depo- 
sitos do publico, á vista, experimentaram uma ligeira alta (mais 14.000 
contos) e os depositos a prazo accusaram uma variação positiva de 
12 % (mais 14.000 contos de réis). 

Os emprestimos alcançaram uma alta de 60.000 contos de réis, 
dos quaes os de caracter estrictamente economico participaram pela 
somma de 28.000 contos de réis. 


Passando ao confronto dos dados relativos ao movimento do Banco 
no periodo janeiro-setembro de 1936 e 1937, cumpre observar as se- 
guintes variações nos saldos médios: 


Contos de réis Variações 
Contos Percen- 
1936 1937 de réis tuaes 


op E SE DR 4.081.000 3.991.000 — 90.000 — 2 % 
Emprestimos: 


Ao 'Thesouro Nacional 846.000 774.000 — 72.000 — 9 % 
A Estados e Municipios 590.000 564.000 — 26.000 — 4 % 


Total dos emprestimos a 

poderes publicos ... 1.436.000 1.338.000 — 98.000 — 7 % 
Ao Departamento Na- 

cional do Café ..... 588.000 588.000 — — 


A bancos, agricultores, 
industriaes, commer- 
ciantes e particulares 1.073.000 953.000 — 120.000 — 11 % 


Total dos emprestimos 3.097.000 2.879.000 — 218.000 — 7 % 


Continua desfavoravel ao presente anno a comparação do movi- 
mento do periodo janeiro-setembro de 1936 e 1937. O total dos recursos 
baixou em 2 % (menos 90.000 contos de réis) º dos epa 
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Movimento da Carteira de Redescontos 


No periodo janeiro-setembro de 1937 o saldo médio de Hitolonos re- "a 
descontados foi de 703.000 contos de réis. O confronto com o de igual 
periodo do anno passado evidencia uma alta de 40 %. aa 

Assignala-se, de abril para maio de 1937, um accentuado augmento 
do volume de titulos redescontados (mais 17, 5 %), mas este dahi por 
deante apresenta uma posição de estabilidade: 


Saldos médios de titulos redescontados q 
Contos de réis 7 
1936 1937 E 
TANCÃCO é ; cce ns do se br ERA 493.000 618.000 | E 
Fevereiro . « - assitir EaD 424.000 620.000 a 
MÍBICO..- 2a» mira or a E RR 416.000 622.000 A 
ride cis ot SE AE 421.000 638.000 = 
Meio xs asia Sr 437.000 750.000 q 
JUDO és sera e DR 496.000 773.000 à q 
Pulho ... css RR 539.000 767.000 k 
ASOUO 2 pro certo 629.000 771.000. K 
Seternihro -. ..m «sm aga rr o RE 667.000 774.000 4 
Outubro +. ;. 4%. sales ae Ma 083.000. sas E 
Novembro .s>za-z Na cns CRRRE CDO:000 nas tiss 4 | 
Dezembro ..--;.5 SEAL SRA 553.000, + usa 4 
Compensação de cheques 4 
A média mensal dos cheques compensados no periodo janeiro-agosto 4 


de 1937 foi de 2.529.184 contos de réis, accusando, comparada á do 








mesmo periodo do anno anterior, uma alta de 21 %, que é tambem a 4 
percentagem que corresponde ao augmento da quantidade de cheques : 
compensados. k 
Em julho deste anno a compensação de cheques attingiu, com um 
é movimento superior a 2.800.000 contos, sua maior intensidade, desde 
) que foi instituido no paiz. 
A O quadro seguinte dá o movimento mensal em 1936 e 1937: 
É Contos de réis à 
E: 1936 1937 q 
E Janeiro. rir 2.129.000 2.847.000 
4 Retereiro «2a. sos 1.825.000 2.190.000 
A IBNÇO sp noir io Ei 2.105.000 2.569.000 
E MDS Gsi, oo DS 1.861.000 2.524.000 
a DESÃO. er cpa SR RR 2.037.000 2.454.000 
Ê TUBO So e 1.961.000 2.649.000 
e DUROS do Mis io toa pic 2.477.000 2.816.000 
e ABORTO Eita dE vu bis a 2.298.000 2.680.000 
E Seteinbro ms E arado E 2. 0942000 + aa 
sia Outubro Ceira dus 2. 176 000: Sema Es 
E Novembro die us 2.258.000 Ts ras ê 
DÊ Dezembro sc. cuia 2.582.000 a Re aaa 
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de Londres, a 6.000.164 libras-papel. Aos pre- . 
gos de compra, o valor em moeda nacional é de 470.829 contos de réis. | 
O stock accusa um augmento de 22 % em relação á existencia em 


“31 de dezembro ultimo. Nos nove mezes de 1937 foi adquirido ouro no 
total de 4.749 kilos (649.526 libras-ouro) ou sejam menos 10 % do que | 


em janeiro-setembro de 1936. 

A taxa média de compra, por gramma de ouro-fino, que regulou 
para os nove mezes deste anno, corresponde a 17$300, contra 19$180 “sa 
para. os doze mezes de 1936. RU 


Movimento das bolsas de titulos 
o valor dos titulos negociados em todas as bolsas do paiz, no pe- 


riodo janeiro-julho de 1936 e 1937, constou das seguintes médias 
mensaes: 








Contos de tis Variações 
1936 1937 Contos Percen- 
de réis tuaes 
a) Titulos de renda fixa: 
— PÚDICOS ici se 55.194 43.998 — 11.196 — 20 % 
es PRIVADOS .ccascucerro 562 1.268 + 706 + 126 % 
OR SUAS mid sd 55.757 45.267 — 10.490 — 19 % 


b) Titulos de renda variavel 5.532 6.060 + 528 + 9% 








ORA ERR 2 vos 61.289 51.327 — 9.962 — 16 % 








O movimento de titulos publicos assim se desdobra (médias 
mensaes) : 


Contos de réis Variações 
1936 1937 Contos Percen- 
de réis tuaes 
POCO auiges emacs cc iê 21.387 16.308 — 5.079 — 24 % 
ESMNÓORON: asia. ha cia 31.524 24.511 — 7.013 — 22 % 
MUECIDNRE Sos sido css 2.282 3.178 + 896 + 39 % 


Rendas da União em 193%. 


No primeiro semestre de 1937, a receita do imposto do consumo, 
em todos os Estados do Brasil, foi de 324.694 contos de réis. A alta que 
se observa, em confronto com a arrecadação no mesmo periodo do 
exercicio precedente, é de 6 %. São Paulo contribuiu com a maior renda 
do imposto do consumo (129.726 contos de réis). Seguem-se-lhe: o Dis- 


tricto Federal, com 82.410 contos; Rio Grande do Sul, com 24.941 
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ouro-fino, no libras-ouro, ue equivalem, aos a. 
“ços do ouro no m air de 4 baço | 


















































“con 
esa o si d nlterano Oi 
- demais Estados, comparada á do primeiro pisar R de 1 
“um para São Paulo; 8 %, para o Rio Grande do Sul; 9 %, para o Ric 
“Janeiro; 6 %, para Minas Geraes e 8 % para a Bahia. Apenas nos 
“tados de Rio Grande do Norte, Pernambuco, Alagõas, Sergipe, Pri 
e Matto Grosso arrecadou-se menos do que no primeiro semestre de GALO E 
1936. Entre as unidades federativas mencionadas por ultimo, sómente | 
Pernambuco apresenta um volume de renda consideravel (3. 719 cons 
tos de réis ou menos 13 % do que em à dapeinogunho de 1936); a renda 
das demais carece de vulto. a 
A receita do imposto do sello foi e 106. 461 contos de réis ou sejam 
mais 18 % do que no primeiro semestre de 1936. A renda dessa cate- 
goria de tributos cresceu em todos os Estados, com excepção dos de | 
Piauhy, Pernambuco, Alagôõas e Espirito Santo, na maioria dos quaes a a 
a renda tem sido inferior a 1.000 contos. de réis. No Districto Federal 
(38.991 contos de réis) arrecadou-se mais 20 % do que em janeiro- | 
junho de 1936. Os Estados que figuram em primeiro plano, devido ao. ne 
volume da renda, registaram os seguintes augmentos: São Paulo 35.959 
contos (mais 20 %); Rio Grande do Sul, 8.018 contos (mais 32 %); 
Minas Geraes 5.647 contos (mais 19 pg e Bahia 3. ABL: contos bene 
11 %). 








Orçamento fluminense para 1938 


Foi enviada á Assembléa Legislativa do Estado do Rio de Janeiro, 
em 10 de agosto ultimo, a proposta orçamentaria para 1938, que o aee 
senta um deficit de 5.918 contos de réis. 

A posição do orçamento estadoal em 1935 e 1936, — que constitue 
o elemento mais proximo (não sendo disponiveis os dados de 1937) de 
apreciação da proposta da lei de meios para 1938, — está expressa nos 
seguintes dados: 


Contos de réis 
Arrecadada Prevista. 
RECEITA em para 


1935 1936 1938 


1) Imposto de exportação................ - 9.325 10.876 17.600 
2) Imposto de vendas e consignações....... — 6.082 38.000 
3) Quota do Departamento Nacional do Café 

(convenio approvado pelo dec. n. 17, de 


28/11/35) 4 Sé Sie dip do SIN Ro SR DR ERAS à — 9.628 6.000 
4) Taxa de defesa do assucar.............. 1.855 2.208 2.830 
5) Imposto territorial ..2Lsvboc ERCPO RE Pi = pç 3.200 
6) Imposto de transmissões de propriedade "A y 

(inter-vipos) o Mr DS. CE na o 4.534 4.771 4.650 
7) Imposto de industrias e profissões....... 4.354 2.278 2.400 
8) Demais impostos e rendas.............. 38.501 25.702 16.770 














ao a ba SRD O ON 61.684 64.656 61.500 





76.598 po 





“88.401 





Variações 


Na renda de 1936, Na proposta de or- — 
ai a dat camento de 1938, em | 
relação pato) 


1935 - 1936 “agi 
Contos  Percen- Contos Percen- 
de réis tuaes de réis tuaes 











” 
















Imposto de exportação + 1.551 + 17% + 6.724 + 62% 
E 2) Imposto de vendas e ! 
E: " Consignações ........ — 0 —  +1.918 +31 % 
sa 3) Quota do Departamen- 
E to Nacional do Café 
(Convenio approvado 





















pelo dec. n. 17 de , 
E. EO RL qu ais mi ea — — — 3.628 — 60 % 
4) Taxa da defesa do as- E 
DURAR Sana cermáros a 353 +19% + 612 4+30% 
5) Imposto territorial. ... — 4 ——. + 89 + 31%) 


6) Imposto de transmis- 
sões de propriedade 


(inter-vivos) ........ + “SM 5% — IT 
7) Imposto de industrias E 
e profissões ......... — 2.076 — 48% + 122 + 5% E 
8) Demais impostos e, ca 
TERA ns sea o — 12.799 — 33% — 8.932 — 35 % 
+ MORRER 27 rms 7a + 2.972 + 5% — 3.156 — 5 % J 
Variações E 


Na despesa de 1936, Na proposta de or- 
em relação á de çamento de 1938, em x 

DESPESA 1935 relação á de 1936 E 
Contos Percen- Contos  Percen- E 

de réis tuaes de réis tuaes 


+ 18.107 + 31% — 9.180 — 12 % 


Nota-se ter havido intenção de conter a expansão dos gastos pu- 
o blicos. E, pa Cubra não poma deixar. o? haver reserym avise a possi- 
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pilidade de o à do 
" alta de 62 % na renda piso “imposto de expo 
- renda prevista attinge, em conjuncto, a ic lg 

* arrecadação de 1936 (menos 5 %). | 
E” opportuno relembrar-se que O orçamento de 1936 ! 
“com um deficit de 11.942 contos, não obstante a renda, de. ara 
“totalmente eventual, dos 9.084 contos de réis fornecidos ela 
AÇÃO de reservas com o Departamento Nacional do Café. o 
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O artigo 16º da proposta orçamentaria colloca. o Governo é em con- 
dições de comprimir os gastos, diminuindo a dotação das verbas orça- 
mentarias, bem como de fazer accôrdos em torno da divida fluctuante, 
mesmo que os credores já tenham obtido carta de sentença . judicial, a 
podendo emittir apolices ou realizar operações de credito para seu pa- 
gamento. No artigo 11º autoriza-se a abertura de creditos supplemen- 
tares, no 2.º semestre de 1938, para occorrer á insufficiencia dos Cree; ra 
ditos votados na lei de meios. ie E 


Dois orçamentos são elaborados em separado: 1) o dos estabele- 
cimentos do ensino superior, cuja despesa é custeada pela renda pro- 
pria; 2) o do Departamento de Administração dos Municipios, cuja des- Ea 
pesa é financiada com um quinto da receita dos municipios, prevista 

para 1938, com excepção do de Nictheroy, que contribue Rua a nd 

fixa de 100 contos de réis. 
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OS ENCAIXES MINIMOS COMO FACTOR DE. POLITICA A 
MONETARIA |. Voar ara 





PAULO FREDERICO DE MAGALHAES — Es 

A autorização, dada aos bancos centraes, de effectuar operações 
de “open market” visa exclusivamente fornecer-lhes uma arma. ada 
quada para impôr sua politica de credito aos bancos commerciaes. Em | 
theoria, as coisas se passam assim: vendendo titulos publicos no mer z 
cado, o banco central opera uma diminuição dos depositos existentes 
junto aos bancos commerciaes, que assim se vêm obrigados a restringir | 
suas operações de credito; comprando titulos publicos, a instituição Sl 
bancaria central augmenta o volume dos depositos feitos junto aos 
bancos commerciaes e arma assim estes ultimos de recursos addicio- 
“naes, que lhes permittem expandir suas operações de credito. A venda. 
de titulos visa a contracção do credito, como a compra. objectiva a ex- | 
pansão do credito. - * 

Na pratica, entretanto, as coisas não se passam com tanta sim 
Plicidade. Num mercado de capitaes pobre ou inorganizado, as opera- = 
ções de “open market” têm efficacia muito restricta e, pois, falham á. 
sua finalidade. Por outro lado, vendas ou: compras massiças pódem. 
perturbar o mercado de titulos e, em especial, agir sobre as cotações 
dos titulos publicos. 

Até hoje, não ha uma experiencia universal sufficientemente am- 
pla das operações de “open market” como factor de politica moneta- 
ria. Sua instituição é recentissima na legislação da França, da Hollanda 
e da Belgica. O exemplo da Inglaterra não pode servir de padrão para 
os demais paizes, dado o feitio tradicional da politica ingleza de cre- 
dito. Em relação aos Estados Unidos, a conclusão tambem não póde ser 
pacifica, por dois motivos: 1) porque recentemente (reforma de 1935) 

a legislação norte-americana procurou novas armas para o contrôle do 
credito (variação das percentagens dos encaixes legaes) e subordinou a 
direcção das operações de “open market” a um comité especial; 2) por- 
que o mercado de titulos norte-americano e especialmente as operações 
bancarias com titulos ou com garantia destes constitúem algo ae sui- 
generis, que não encontra parallelo em parte alguma. - 

| O direito, conferido ao banco central, de fazer variar as percenta- 
gens dos encaixes minimos constitúe, para o contrôle do credito, um 
instrumento muito mais simples e muito mais positivo do que as ope- 
rações de “open market”. Em caso de ser necessaria a contracção do 
credito, o banco central augmenta a percentagem do encaixe legal, dit: 
minuindo assim as disponibilidades livres dos bancos commerciaes. Na RE 
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E periéncico em vigor o minimo biaotnto., fixado em 

- Jei Um augmento das percentagens do ds mia mário perfeitamente 
a uma venda de titulos publicos no mercado, por parte do banco central, 
com a differença de que ás vezes o segundo methodo é inexequivel ou 

inoperante, emquanto o primeiro sempre póde ser utilizado rapida e RR 

— — efficientemente. v 

O principio da flexibilidade dos encaixes legaes póde considerar-se “a 
victorioso, dada sua simplicidade theorica e sua efficiencia pratica. Elle 
foi introduzido na legislação pelos Estados-Unidos (onde foi recente- E 
mente applicado com absoluto successo), em 1935, por occasião da ul- 
tima reforma bancaria. O exemplo já foi seguido pela Nova Zelandia, 
que, em 1936, reformou a lei organica de seu banco central, afim de 
dar poderes ao governador deste, mediante homologação do Ministro 
das Finanças, para elevar ou baixar a percentagem dos encaixes legaes 
dos bancos que funccionam no paiz. A Suecia já adoptou attitude se- e 

“melhante, figurando no projecto governamental de reforço da autori- 
dade do Riksbank o direito de poder este fazer variar, dentro de certos 
limites, as percentagens dos encaixes dos bancos commerciaes. 

O direito de poderem os bancos centraes fazer variar as percenta- 
gens dos encaixes terá de ser a arma predominante da politica de con- 
trôle do credito. Isso não significa que se abandone o processo das ope- 
rações de “open market”, mas apenas que estas, no mecanismo do con- 

rôle do credito, serão rebaixadas a um papel puramente complementar Ko 
u subsidiario, nos paizes em que possam ser praticadas com successo. E 

Em nosso paiz, cujo mercado interno de capitaes é pobre e anar- 
chico, é muito duvidosa a praticabilidade das operações de “open mar- 
ket”, o que reforça a necessidade da adopção legal do principio da fle- 
xibilidade dos encaixes. 


imita 
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OS BANCOS CENTRAES E OS GOVERNOS a 
DAVID WILLIAM DODWELL + 

(Do livro “Treasuries and Central e. 

Banks”', Londres, 1934) E, 


Resta ainda o problema da melhor accommodação das relações en- 
tre o governo e o banco central, relativamente á politica geral de cre- 
dito. Os proprios enthusiastas de uma ampla politica de nacionalização q 
têm de admittir que o banco central deve gosar de bôa dóse de inde- ; 
pendencia administrativa, afim de que possa cumprir sua finalidade. q 
Por outro lado, deve existir uma maneira de impôr a responsabilidade q 
do Banco perante toda a nação. E' um problema difficil traçar, em re- k 
lação aos bancos centraes, uma linha demarcatoria entre independencia A 
absoluta e sujeição a contrôle rigido. As mais diversas especies de so- 
lução têm sido tentadas: por um lado, na Russia, o Banco de Estado 
é um dos departamentos centraes que são directamente subordinados 
“ao Commissariado do Povo para as Finanças da União e fazem parte ms 














integrante da engrenagem executiva deste; pelo contrario, na Ingla- 
terra, o banco central é quasi completamente isento de qualquer fis- 
calização legal. Nesse ponto, porém, faz-se mister distinguir a letra e 
o espirito. Alguem commentou com muita precisão: “Na realidade, o: 
governador e os directores do Banco de Inglaterra trabalham em maior 
harmonia com o governo que os administradores do Reichsbank, cujo 
governador só é nomeado depois de approvação do governo”. 

Muitos problemas importantes poderiam ser tratados no capitulo 
relativo ás relações geraes entre o governo e seu banco central, como: 
por exemplo, a maneira de escolher sua directoria, a especificação das 


operações que o banco pode fazer, o limite e a distribuição de seus lu- | 


cros, os poderes conferidos ao Ministerio da Fazenda ou ao governo 
em geral para, em determinados casos, suspender, desapprovar ou al- 
terar as decisões do banco. Não cabe aqui a explanação de todos esses: 
pontos. Existem innumeras maneiras de proceder e não é possivel es-. 
tabelecer regras geraes. Parece que um paiz tem o banco central que 
merece, da mesma fórma por que tem:o governo que merece. Si o es- 
pirito publico e o padrão de moralidade e intelligencia na vida publica. 
fôrem elevados, é provavel que tanto o governo como o banco central 
terão bastante valor e saberão trabalhar em conjuncto, de modo effi- 
ciente e satisfactorio, sejam quaes fôrem as fórmas assumidas em suas 
relações. No caso de um governo ter padrão mais elevado que o banco: 
central, é claro que haverá maior clamor pela fiscalização; si, entre-. 
tanto, o banco fôr mais digno de confiança do que o governo, prevale- 


cerá a opinião em favor da independencia de uma directoria livremente | 


elegivel e responsavel sómente perante o paiz. | 

Os problemas suscitados pela creação de um banco central estão: 
estreitamente vinculados com as questões referentes à planificação da. 
economia geral do paiz. Não ha duvida que, presentemente, elles estão: 
em estado dynamico e, usando de expressão corriqueira, “muito em 
vóga”. Ninguem, porém, poderá prevêr as complicações de um futuro: 
proximo. Não seria demais aventurar a prophecia de que será necessa- 
ria alguma novel organização para todo o sector economico de nossa. 
actividade social, na hypothese de que se queira levar a cabo uma. pla- 
nificação racional. Talvez a responsabilidade e a cooperação do banco: 
central em uma sólida “economia planificada” possam ser encaminha- 
das para uma nóva autoridade economica central que desfructe plena. 
independencia em relação aos poderes politicos. Mesmo assim, persis-- 
tirá grande parte dos mesmos problemas referentes á coordenação. de 
poderes e ás relações estreitas entre o hanco central e a autoridade: 
economica central. 


A melhor modalidade de relações entre o governo e o banco cen-: 
tral, em qualquer paiz, depende sempre das circumstancias peculiares: 
ao proprio paiz. Muita coisa póde ser aprendida pelo estudo e pela com- 
paração de relações já existentes, mas coisa alguma póde ser transfe- 
rida em blóco, sem meticuloso exame das differenças do meio e das. 
caracteristicas nacionaes. 
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“OS PROBLEMAS FUNDAMENTAES DA INSTITUIÇÃO DO 
— CONTRÔLE DOS BANCOS 










B. S. CHLEPNER, 
- (Prof. da Universidade de Bruxellas) 
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4 (Trecho de um artigo intitulado “Le des 
E banques et du marché de capitaux en e” e pu- q 
| blicado na “Revue Economique Internationale”, de > 


agosto de 1937). a 


Finalizando, apresentaremos algumas observações sobre os pro- 
blemas fundamentaes que suscita a instituição do contrôle bancario. : 
Parece que está fóra de discussão o principio da intervenção go- o 
vernamental na vida bancaria, só podendo ser trazida a debate sua 8 
opportunidade e suas modalidades. a 
] Em relação á opportunidade, o argumento mais commum consiste am 
em lembrar que nos Estados Unidos, paiz onde foram mais rigorosos a e 
regulamentação e o contrôle, houve innumeras fallencias bancarias e Ee. 
que mesmo na Suecia, por exemplo, o contrôle não impediu certas diffi- sa 
culdades. Assim, o contrôle só serviria para crear uma falsa segurança. E 
o O argumento não é tão decisivo quanto parece á primeira vista. Em : 
primeiro logar, é preciso levar em consideração o modo de funcciona- 
mento do contrôle. Nos Estados-Unidos, especialmente, sua organização 
apresentava, sem duvida alguma, muitos defeitos. Em segundo logar, 
um homem de consciencia nunca poderá affirmar que a regulamenta- E. 
ção e o contrôle poderão pôr termo a todas as difficuldades, a todas as E; 
complicações. Um homem ponderado jamais affirmará que a institui- Y 
ção de um contrôle possa traduzir absoluta segurança para os deposi- 
tantes e menos ainda para os accionistas. 

Não se deve esquecer que o risco é inherente á propria natureza » 
de uma economia baseada nas trocas e na producção destinada a con- 
sumo. O banco mais bem dirigido póde soffrer perdas importantes, de- 
vido ás difficuldades de seus devedores. Além disso, e apesar de todos 
os contrôles, são sempre possiveis os erros e os enganos. 

O contrôle póde, entretanto, procurar impedir os grandes erros e 
as faltas flagrantes. Apesar de não serem communs, a historia bancaria E 
conhece um bom numero desses erros e dessas faltas. ho 

E' certo, pois, que o contrôle não proporciona, de maneira alguma, 
uma garantia absoluta de segurança e estabilidade. E' tambem certo 
que, dependendo o progresso de qualquer estabelecimento, antes de 
tudo, da gestão de seus dirigentes, o successo decorrerá da experiencia, 
da habilidade e da integridade destes. A regulamentação e o contrôle 
só representarão o papel de moderadores, de conselheiros e, em alguns 
casos, de vigilantes. 

O essencial é, pois, o modo por que a regulamentação e o con- 
trôle são organizados. Ora, pela propria natureza das coisas, a lei só 
póde prevêr certos principios geraes e, quanto ao mais, conceder am- 
plas attribuições ao organismo encarregado de zelar por sua applica- 

ção. Só esse systema permitte ao organismo de contrôle ter em conta 
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todas as circumstancias e acompanhar os methodos plasticos do mundo 
financeiro. 

Em principio, o ideal é que a acção do organismo de contrôle se 
exerça mais por uma influencia moral, constituida de conselhos e sug- 
gestões, do que pelo emprego de sua autoridade legal. 

Por outro lado, póde-se accrescentar que, si os banqueiros tivessem 
ha mais tempo comprehendido a necessidade de sujeitar-se voluntaria- 
mente a uma disciplina collectiva e ao contrôle de um organismo cor- 
porativo, muitas coisas se teriam passado de outro módo e a interven- 
ção legal se teria imposto com menor acuidade. 


Até agora, só encarámos a regulamentação e o contrôle em seu 
papel de impedir certos enganos e erros: considerámol-o, sobretudo, 
sob o ponto de vista da protecção dos depositantes. Por varias vezes, 
-entretanto, já temos accentuado que o problema tem ainda outro as- 
pecto: o contrôle como meio de imprimir uma determinada orientação 
á politica geral do credito ou, pelo menos, de influencial-a em certas 
circumstancias. Poder-se-ia dizer, em summa, que ao lado da questão. 
do contrôle dos bancos está a do contrôle do credito. 


Eis-nos num ponto ainda mais discutido e mais complexo do que 
o da protecção dos depositantes, no sentido estricto desta expressão.. 


Os bancos de depositos, — nunca será demais repetil-o, — exercem, 
pela concessão de creditos, uma funcção que apresenta analogias po- 
sitivas com a dos bancos de emissão. 


Ha um seculo, a politica dos bancos de emissão era extremamente 
confusa e incerta. Gradualmente, tacteando, poude-se deduzir certos 
principios fundamentaes: a unificação da emissão, a politica de re- 
desconto, etc. Esses principios não são rigidos, tanto que a concepção 
da politica de redesconto evoluiu muitissimo, mas, de qualquer modo, 
o banco de emissão ficou sendo o banco central, podendo applicar a 
politica que julgar util, sem temer que, no mesmo paiz, um outro banco 
de emissão adopte uma politica opposta ou apenas differente. 

Para os bancos de depositos, a unificação não se póde conceber 
fóra da nacionalização de todo o apparelho bancario, o que, no mo- 
mento, está fóra de questão. Entretanto, dia a dia é mais evidente 
que se impõem certas regras de ordem geral e uma certa coordenação 
da politica de depositos. Foi assim que se abriu o caminho da regula- 
mentação dos encaixes daquelles bancos. A experiencia demonstrou, 
porém, que uma norma rigida póde apresentar inconvenientes, havendo 
presentemente uma tendencia a darem-se, seja ao banco central, seja 
a um organismo especial, os poderes necessarios para modificar as per- 
centagens daquelles encaixes. Sabe-se que nos Estados-Unidos o orga- 
nismo dirigente do systema de Bancos da Reserva Federal está empe- 
nhado no sentido da modificação das percentagens dos encaixes legaes. 


Demais, nos Estados-Unidos o Comité dos Governadores da Re- 
serva Federal tem ainda muitos outros poderes, como, por exemplo, o 
de controlar os adeantamentos sobre titulos e de modificar a taxa mi- 
nima de cobertura para as operações de bolsa. E” perfeitamente possivel 








* paizes, á Belgica. 

Ora, nesse ponto, como em relação aos encaixes legaes, a solução 
“racional é só inscrever na lei certos principios geraes, certas regras plas- 
ticas, confiando ao organismo de contrôle o cuidado de zelar pela sua 
applicação e de modifical-os eventualmente. 

E' preciso não occultar que muitas vezes o organismo de contrôle 
será levado a tactear, a modificar suas concepções, mas ahi está exacta- 
mente a vantagem desse methodo, que póde adaptar-se ás circumstan- 
cias e tirar ensinamentos immediatos de todas as experiencias. 


CONFERENCIA INTERNACIONAL DOS “ECONOMISTAS DOS 
BANCOS COMMERCIAES” 


Sob esse titulo, a “Revue d'Economie Politique”, de julho-agosto 
P.P., insére a seguinte noticia, assignada pelo prof. Germain-Martin, 
ex-ministro da Fazenda: 


“Acaba de ser encerrada uma conferencia de caracter. 


“original, certamente sem precedente. Nella tomaram parte 
“quinze economistas pertencentes a bancos commerciaes de 
“doze differentes paizes, dentre os quaes norte-americanos, ca- 
“nadenses, australianos e representantes de diversos paizes eu- 
“ropeus. A Conferencia foi organizada e presidida pelo sr. W. 
“p. Crick, director do Serviço de Estudos do Midland Bank. 

“A finalidade principal era dupla: por um lado, desenvol- 
“ver o contacto pessoal entre economistas que têm a seu cargo 
“tarefas iguaes, mas que trabalham em ambientes nacionaes 
“muito differentes; por outro lado, tornar possivel a cada 
“um a troca de vistas e o aproveitamento de experiencias re- 
“ferentes a problemas economicos, financeiros e bancarios de 
“diversas partes do mundo. 

“As discussões, organizadas tanto nas sessões plenarias 
“como nas commissões, abrangeram um campo muito vasto, 
“sendo que o ponto de partida e o ponto de chegada fôram 
“delimitados, tendo-se em vista o trabalho do “economista de 
“banco” e a melhor maneira de realizar esse trabalho. Com o 
“fim de preparar a conferencia, haviam sido elaborados e dis- 
“tribuidos aos membros participantes memoranda particula- 
“res sobre a organização bancaria e as ultimas experiencias 
“nos paizes representados, os quaes forneciam base para as dis- 
“cussões, as quaes, por meio desse alvitre, se desenvolveram 
“dentro de quadros perfeitamente definidos. 

“O tempo disponivel para as reuniões officiaes foi consa- 
“grado, em grande parte, ao estudo do systema bancario como 
“elemento constitutivo da economia nacional. Nesse dominio, 
“a discussão concentrou-se em quatro pontos principaes: con- 
“trôle e directrizes do governo sobre a politica bancaria e as 
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““operações bancarias; contadi do RS central 
«tema, bancario; relações commerciaes entre o banc 
“os bancos commerciaes e outras instituições bar 
“ções entre os bancos e o publico, especialmente sob o p 







“de vista de sua funcção na vida economica. A discussão des- TM 
“sas questões fez surgir um certo numero de problemas de; pri. 












“meiro plano, os quaes fôram estudados com maior minucia: |. 


“por exemplo, os problemas resultantes das . variações dos. 
“activos bancarios em muitos paizes; o declinio dos empres- 
“timos commerciaes; o augmento dos titulos governamentaes | 


“em carteira; a possibilidade do contrôle quantitativo ou qua- 
“litativo do credito, tendo por finalidade completar ou substi- 





“tuir a acção da taxa de desconto; o papel decisivo dos. bancos ' EraR 
“no mercado de capitaes; e assim por diante. Considerou-se E SA 
“ser preferivel para cada membro individualmente que elle NPR 
“proprio tirasse as conclusões que julgasse mais bem adapta- 
“das ás circumstancias e aos problemas nacionaes. Desse 


“modo, não houve difficuldade em chegar a conclusões geraes, 
“adoptadas officialmente. 


“Dedicaram-se muitas horas a discussões particulares so- : 
“bre problemas geraes de economia e de finanças. Uma tróca 
“de vistas sobre a situação e as perspectivas. internacionaes 


“foi assumpto final da conferencia. 


“E” de esperar que dessa primeira reunião nasça um or- . 


“ganismo qualquer, destinado a assegurar relações perma- 
“nentes entre os membros da Conferencia, tendo em vista 


“uma tróca mais ou menos constante de informações e idéas 


“e, é possivel, tendo ainda em vista a realização de futuras con- 
“ferencias”. 


A REFORMA DO BANCO NACIONAL DA BELGICA | 


Por decreto real de 23 de julho ultimo, foi determinada a modifi- 
cação dos estatutos do Banco Nacional da Belgica, que é a dnisiagatção 


a central do paiz. a 
A “Exposição de Motivos” do decreto accentúa que a dr teve 
como objectivos principaes: a) a coordenação das actividades do Banco 


e do Estado no dominio do credito; » O) a Ra cad de certas incom- . 


patibilidades. 
Operações de “open market” 


A concentração industrial e financeira que se accentuou a partir 
de 1926, provocou um movimento parallelo de concentração na distri- 
buição dos creditos. Esse phenomeno foi uma das causas da rarefacção 
dos effeitos commerciaes, meio de credito que veiu sendo substituido, 
em escala cada vez mais ampla, pelos adeantamentos em conta-cor- 
rente. RA 
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O quadro seguinte mostra a intensidade da reducção verificada 
no volume dos effeitos commerciaes descontados e redescontados pelo 
Banco Nacional da Belgica: 


Numero de Valor em milhões 


Annos titulos de francos 
Eos PR Sora E LS A 1.213.511 6.079 
DD wi np E cm aid 7 1.582.368 11.614 
TUDO, fe Ea ao age 937.899 4.932 


- Essa reducção do volume de effeitos commerciaes offerecidos a 
desconto restringiu consideravelmente a influencia reguladora do Banco 
sobre o mercado de dinheiro. 

“Convinha, pois,” — diz a “Exposição de Motivos”, — “restituir ao 
“banco emissor os meios de acção de que elle antes dispunha. E' por 
“isso que o actual projecto o autoriza a praticar a open market policy, 
“exercendo sua acção sobre o mercado de dinheiro, graças á retirada ou 
“á emissão de meios de pagamento, por meio da compra ou da venda 
“de fundos publicos, sob a fórma quer de titulos a longo prazo, quer 
“de bonus do Thesouro. 

“Certos bancos centraes, como o Banco de Inglaterra, — decano 
“dos institutos emissores, — sempre dispuzeram daquelle meio de acção; 
“os Federal Reserve Bank possuiam-n-o e tiveram-n-o muito ampliado, 
“recentemente; o Banco de França e o Nederlandsche Bank delle fô- 
“ram igualmente dotados em outubro ultimo, por occasião da reforma 
“do estatuto monetario da França e da Hollanda”. 

A “Exposição de Motivos” accentúa que convinha, entretanto, “evi- 
“tar um abuso grave, que poderia consistir em ser a pratica da open 
“market policy utilizada para um financiamento inorganico das neces- 
“sidades governamentaes”. 

Para evitar esse perigo, o decreto prevê as seguintes restricções 
para as operações de open market: 

a) o Banco só pode applicar na compra de titulos publicos a longo 
prazo seu capital, suas reservas e uma somma addicional maxima de 
um bilhão de francos; 

b) só podem ser adquiridos titulos publicos a longo prazo que te- 
nham sido emittidos ha mais de dois annos e estejam cotados em Bolsa; 

c) os titulos publicos a prazo curto ou médio (inclusive os bonus 
do Thesouro) só podem ser adquiridos até o limite de 500 milhões de 
francos, mas o Banco não poderá conserval-os em a carteira, por mais 
de doze mezes consecutivos, por valor superior a 200 milhões de francos. 


Participação do Banco Central no capital dos institutos 
financeiros de interesse publico 


De accôrdo com o artigo 14 do decreto, o Banco pode, mediante 
autorização do Ministro das Finanças e até vinte e cinco por cento do 
total formado por seu capital e por suas reservas, participar do capital 
de institutos financeiros de interesse publico, creados em virtude de 
leis especiaes. 


A a cd pe va - A q o pl 7 
q War O a ad o DL, > á Lad é ç 












Diz a esse respeito a “Exposição de Motivos”: ER 
“Foi tambem com um espirito de e a 










A “posição « de Motivos” accrescenta que o an só se RES aqéo 


da nova faculdade quando isso constituir um imperativo dos danerod E 
geraes. à 








Administração 





De decóndo com o decreto, a administração do Banco caberá PES 
cipalmente a um governador e a um comité de direcção. Este será | pre- 
sidido pelo governador e comprehenderá. tres directores. o governo Nos 
meará o governador, com mandato por cinco annos, e designará para . 
vice-governador um dos tres directores, todos exime elegiveis pela, aaRa 
bléa geral. 

O decreto prevê ainda um comité de. regencia e um. collegio de 
censores. 

As novas disposições legaes não diminúem as PERO de auto 
nomia do Banco em relação ao Estado. Ao contrario, reforçam-nas em qe 
certos pontos. E 

Não obstante, certos acontecimentos relativamente Fecerdes: do 
monstraram, — diz a “Exposição de Motivos”, — “a necessidade de | 
“garantir igualmente a autonomia do Banco em relação á influencia, 
“intencional ou não, que sobre elle ya exercer interesses na 
“ou grupamentos de interesses priva 


Essa a razão das regras sobre incompatibilidades, estabelottdas já 
nova lei. Assim é que os membros do Parlamento não podem nad 
nhar os cargos de governador, vice-governador, regente ou censor. Por | 
outro lado, o governador, o vice-governador e os directores não pi é 
ser directores de empresas commerciaes. 
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Reservas monetarias 


Pelo art. 7.º do decreto, o Banco é obrigado a manter uma reserva 
minima de 40 % do total de suas notas em circulação e de seus com- 
promissos á vista. Essa reserva poderá ser constituida de ouro e de di- 
visas extrangeiras conversiveis em ouro, mas a parte metallica deve re- 
presentar,. no minimo, 30 % das poa em circulação e dos Mi 
missos á vista. 

Esses preceitos já constavam da legislação anterior. 


* Contrôle do Estado 


 E' amplo o contrôle do Estado sobre o Banco, SRA a esse 
respeito, o art. 28 do decreto: . ia | a 

“O Ministro das Finanças tem o direito de controlar todas | 
“as operações do Banco, podendo oppôr-se à execução de quaes- | 











“quer medidas que sejam contrarias á lei, aos estatutos ou aos 
“interesses nacionaes. Esse rc de é confiado a um Commis- 
“sario do Governo.” 


Lucros 


Segundo o artigo 19 do decreto, pertencerão ao Estado os lucros 
" que para o Banco resultarem “da differença entre a taxa de juros de 
3,5 % a.a. e as taxas dos juros auferidos nas operações internas ou 
externas”. 

Os lucros liquidos annuaes serão distribuidos da seguinte maneira 
(art. 20): 

1) um primeiro dividendo de 6 % a.a. aos accionistas; 

2) do excedente: a) 10 % para o fundo de reserva; b) 6 % para 
os funccionarios; 

3) do remanescente: a) tres quintos para o Estado; b) um segun- 
do dividendo para os accionistas; c) o saldo, para o fundo de reserva. 


LEGISLAÇÃO BANCARIA DA RUMANIA 


De accôrdo com decreto de setembro p.p., os bancos existentes na 
Rumania, sob a fórma de empresas individuaes, são obrigados a trans- 
formar-se em sociedades até 8 de maio de 1939. à 

Os estabelecimentos bancarios que tenham sua séde principal no 
extrangeiro, não poderão exercer o commercio bancario na Rumania, 
sem estar munidos de autorização do Conselho Superior Bancario, me- 
dida que não attinge as instituições já em funccionamento no paiz. Em 
todos os estabelecimentos bancarios que funccionem no paiz, o admi- 
nistrador responsavel e no minimo dois terços dos membros do con- 
selho de administração, do conselho de censores, bem como da dire- 
ctoria, devem ser rumenos. 


ORGANIZAÇÃO DO CREDITO AGRICOLA EM COSTA RICA 


O Banco Internacional de Costa Rica, — banco mixto, central e 
não-central, — possúe uma Carteira de Credito Agricola, cuja organi- 
zação technica, — segundo o relatorio do Banco, referente ao exercicio 
de 1936, — tem sido objecto, nos tres ultimos annos, de importantes 
reformas. Todos os processos technicos que a experiencia local e a 
alheia aconselharam, para cercar da maior segurança possivel a con- 
cessão dos creditos, têm sido adoptados. Uma das alterações introdu- 
zidas mais recentemente consiste na exigencia, com maior rigor, da 
apresentação do plano pormenorizado da applicação que o pretendente 
ao emprestimo pense dar ao producto deste. Com essa medida, visa-se 
evitar que o credito agricola possa, em parte, desviar-se para fins não 
reproductivos. 

A Carteira completa o seu alto papel na actividade agricola do paiz, 
respondendo ás consultas escriptas e verbaes que sobre problemas de 
technica agricola lhe são constantemente dirigidas. Essa funcção 
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abrange um raio de acção muito amplo e se exerce por meio de um 
corpo de peritos e inspectores da Carteira, que agem tambem como con- 
selheiros dos agricultores. À 

Outro problema que tem merecido a attenção do Banco Interna- 
cional de Costa Rica é o de preparação technica dos funccionarios ca- 
pazes. Em 1934, ficou assentado envial-os systematicamente aos cen- 
tros mais adeantados, afim de alli effectuarem estudos especializados. 

De accôrdo com essa orientação, o Banco proporcionou todas as fa- 
cilidades possiveis para que o engenheiro Alíredo Hernandez, que 
occupa logar de relevo no Departamento Agricola, pudesse ir aos Es- 
tados Unidos e ao Mexico, com o fito não só de ampliar seus conheci- 
mentos geraes, mas tambem de estudar a organização do credito agri- 
cola e dos organismos creados naquelles dois paizes para seu desenvol- 
vimento, sua distribuição e seu contrôle. A par disso, cumpria-lhe es- 
tudar as leis e regulamentos, reunindo em suas investigações os dados 
que posteriormente viessem a servir para uma melhor regulação do 
systema de credito e sua applicação pratica em Costa Rica. 

Os estudos do engenheiro Hernandez podem ser resumidos assim: 

1.º) — nos Estados Unidos, durante um anno; q) realizou um curso 
technico sobre economia agricola na Universidade de Cornell; b) no 
Federal Land Bank, de Springfield, estudou a organização geral do 
Banco e especialmente os creditos destinados á producção e todos os 
outros aspectos relacionados com o credito agricola e hypothecario; c) 
nas mais importantes secções da Farm Credit Administration (Was- 
hington), completou seus estudos praticos do systema de credito agri- 
cola norte-americano; ; 

2.º) — no Mexico, em fins de julho de 1936, ingressou no Banco 
Nacional de Crédito Agricola, estudando sua organização e seu funccio- 
namento, tanto na séde, como nas agencias e nas demais organizações 
filiadas ao systema; 

3.º) — de regresso a Costa Rica, em novembro de 1936, retornando 
ás suas funcções. habituaes no Departamento Agricola, reuniu os chefes 
e demais empregados, para, em união de vistas, iniciarem as novas nor- 
mas de trabalho e implantarem as reformas que as necessidades e .a 
experiencia aconselham, e em particular organizar technicamente: a) 
o credito agricola; b) as Juntas Ruraes de Credito; c) os armazens ge- 
raes de deposito. 


BRASIL 


Nova politica caféeira 


Concretizando a deliberação, anteriormente annunciada, de enca- 
minhar a politica caféeira do paiz no sentido do retorno a uma relativa 
liberdade commercial, capaz de possibilitar uma concorrencia efficaz 
nos mercados internacionaes, o governo federal expediu, em data de 13 
de novembro ultimo, o decreto-lei n. 2, no qual foram estabelecidas as 
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“E novas bases da política catécira o tomadas as medidas correlatas, de . 
“caracter financeiro, dictadas pela nova orientação. | 

Em resumo, as medidas tomadas em consequencia da nova orienta- 
ção foram as Peguinsa: 




































1 — encampação, pelo Thesouro Nacional, de parte da divida do 
Ã D.N.C., por meio da incorporação, ao meio circulante normal, 
a das emissões que, effectuadas á conta da Carteira de Re- 
E descontos, se destinavam á compra dos excedentes das safras 
E dos ultimos annos; 

E. 2 — abertura, no Banco do Brasil, de um credito especial, até o 
limite maximo de 300 mil contos, destinado ao pagamento 
: ; das restantes obrigações do D.N.C. para com o Banco do 
: Brasil, os demais bancos, os governos estadoaes e os par- 
;- ticulares; 

| 3 — reducção da taxa de exportação de 15 shillings, fixada em 
rs. 45$000, para rs. 12$000, cuja applicação se fará da se- 
guinte maneira: 


a) — uma quota de rs. 6$000 para constituição de um fun- 
do especial, destinado ao eventual resgate do saldo 
do emprestimo de 20 milhões de libras, contrahido pelo 

Estado de São Paulo, para defesa dos mercados; 

b) — uma quota de rs. 4$000 para a amortização do credito 
aberto pelo Banco do Brasil, conforme exposto no 
item 2; 

c) — uma quota de rs. 2$000, destinada ao custeio dos ser- 
viços do D.N.C. 


4 — cancellamento da obrigatoriedade da entrega ao Banco do A 
Brasil, a taxas inferiores ás do mercado livre, da quota de | 
35 % sobre o valor das letras de exportação; 

5 — manutenção do programma de restabelecimento do equili- 
brio estatistico, de conformidade com as resoluções do Con- 
venio dos Estados caféeiros, reunido em maio de 1937. 


Além das medidas acima, adoptadas pelo governo federal, o governo 8 
do Estado de São Paulo reduziu a 2$000 a taxa de exportação para pa- s 
gamento do emprestimo de 10 milhões de libras, contrahido em 1926 

* pelo Instituto de Café do Estado de São Paulo, taxa que vinha sendo ; 
cobrada á razão de 3$500 por secca exportada para os mercados inter- ' 
nacionaes ou para outros Estados brasileiros. 5 
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Em consequencia das medidas adoptadas pelo Brasil, a Colombia 
acaba de adoptar algumas providencias destinadas a neutralizar os 
effeitos da baixa dos preços do café e de uma eventual reducção de suas 
exportações, tendo resolvido limitar drasticamente a concessão de 1i- 
cenças para as importações, as quaes só serão concedidas de conformi- 





" dade com o desenvolvimento das exportações. O Banco de lx 
“continuará intervindo no mercado de cambio, afim de pern 
cotações da moeda colombiana se possam aura E novas co 
mercado internacional de café. 
Em Costa Rica, o governo submetteu á approração: a Congresso pia. 
“um projecto de lei que reduz a actual taxa de exportação de um | dollar 
e cincoenta centavos, por sacca, para um dollar, como medida de pie, 
tecção da industria pa em face da nova orientação do cad é 














“Foi approvada pelo Conselho Fregeral do Corinieriio preço em. 
novembro p.p., a indicação do sr. Roberto Simonsen sobre a adopção | 
de directrizes seguras sobre a politica algodoeira a ser PRE pese 
nosso paiz. e 

As conclusões adoptadas fôram as seguintes: 
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“12 — O futuro de nossa exportação de algodão depen- 
“derá, certamente, do facto de sabermos produzir economica- 
“mente. Além disso, depena ser um producto de destidado , 
“garantida. E Rol 

“22 — Constitue, pe, medida tninéaids re 
“commendavel a de proceder-se, sem demora, e por intermedio 
“do Ministerio da Agricultura, a um rigoroso inquerito nas 
“zonas algodoeiras, tendo-se por fim conhecer, em todos os seus 
“detalhes, a formação de preços do nosso algodão. 

“32 — Os factores “qualidade e uniformidade dos fardos 
“e dos lotes” representam condições essenciaes a serem satis- 
“feitas pelo algodão brasileiro, si quizermos vencer nos merca- 
“dos internacionaes. Conviria, pois, procedesse tambem o Mi- 
“nisterio da Agricultura ao estudo cuidadoso das condições do 
“beneficiamento do nosso algodão, em todo o paiz, visando so- 
“pretudo a localização de usinas centraes modernas, instituin- 
“do-se, ao mesmo tempo, rigorosa fiscalização do producto clas- - 
“sificado. Desse modo cregaremos a criar mercados aii 
“para venda do algodão pela qualidade. 

“4a — A installação dessas usinas, dentro do plano pre- 
“ “estabelecido, poderá ser facilitada pelo credito agricola, com 

“a formação de associações de productores e de ope 
“agricolas. 

“52 — Como estimulo ao aperfeiçoamento constante do 
“nosso algodão, deveriam ser concedidas isenções de taxas e 
“impostos aos melhores typos, classificados de um a tres. . 

“6.2 — Torna-se tambem urgente a transformação em lei 
“do projecto de classificação e padronização obrigatorias dos 

“productos agro-pecuarios, de iniciativa deste Conselho. 

“7.2 — O funccionamento da Carteira Agricola é Industrial 

“do Banco do Brasil, attendendo ás necessidades da lavoura, já RENO 


ud “4 





O none piosiincÃa Heil paia. ritmo: 
ion do: canultacão; do- nbgso Algodão, habilitando-o a en- 
“frentar a concorrencia, nos mercados externos.” 















































As medidas acima indicadas serão de indiscutivel efficacia para a 
"protecção do futuro do algodão brasileiro, em face das conclusões do 
E. inquerito realizado pelo “Comité de Investigações sobre o Algodão”, do 
— Senado norte-americano, nas quaes se affirma ser o algodão norte- 
americano de qualidade superior aos algodões extrangeiros e se alvi- 
tram medidas tendentes á reconquista dos mercados mundiaes para o 
“producto yankee, atravez da concessão de creditos aos paizes impor- ms 
Vê-se, pois, que a organização da producção e do commercio de al- A 
godão em bases seguras e racionaes é a condição indispensavel para a 
resistencia contra a ameaça que aquellas providencias do governo E 
norte-americano podem significar para o algodão brasileiro e o de ou- 


tros paizes. A 
Movimento bancario 
- O movimento bancario no periodo janeiro-março de 1936 e 1937 
está expresso, quanto a emprestimos, depositos e encaixes, nos seguintes 1 
saldos médios e percentagens: : % 


Ê To Saldos médios, em contos de réis Percentagem dos 


k Emprestimos Depositos Encaizres encaixes sobre 4 
os depositos 

DOE sms) 7.560.000 7.741.000 772.000 9,9 % sa 
| o AR 8 7.813.000 8.132.000 809.000 9,9 % À 
/ ê 


Pelos dados acima, as variações verificadas fôram: Es 
E mais 253.000 contos ou 3 % nos emprestimos; É 
mais 391.000 contos ou 5 % nos depositos. ” 


Na cifra dos emprestimos estão computados, como é obvio, os feitos 
pelo Banco do Brasil a poderes publicos (União, Estados e Municipios) 
e ao Departamento Nacional do Café. 

Com a exclusão dessas duas categorias de emprestimos, os dados 
seriam os seguintes, indicativos de que a alta dos emprestimos de ca- 
racter economico foi de 8 %, contra um augmento de intensidade in- 
ferior no total dos emprestimos (mais 3 %): 


Variações 
Contos de réis Contos Percen- 
1936 1937 de réis tuaes 


5.641.000 6.095.000 + 454.000 + 8 % 


Era 55 di 


e “0a 
a | 


Em relação aos depositos, excluindo-se do total evidenciado pela es- a 


tatistica official as sommas referentes aos depositos dos demais bancos 
junto ao Banco do Brasil, obtem-se os dados seguintes: 


Variações 
Contos de réis Contos Percen- 
1936 1937 de réis tuaes 
7.156.000 7.453.000 —+- 297.000 + 4 % 


Esses dados mostram que, emquanto o volume da moeda em cir- 


“culação subiu em 12 %, na comparação do periodo janeiro-março de a 


1936 com o mesmo periodo de 1937, aos depositos correspondeu um 
augmento de apenas 4 %. Isso parece autorizar a convicção de que 
uma parte consideravel do volume de recursos addicionaes, constituido 
pelo incremento do meio circulante, não se canalizou para o apparelho 
bancario do paiz. 


O quadro que se encontra a seguir, contem, em contos de réis, a 
distribuição dos saldos dos emprestimos e dos depositos pelas unidades 
federativas, em 31 de março de 1936 e 1937: Rs 






x 





Emprestimos Depositos 
1936 1937 1936 1937 
São Paulo .2.0... 2.778.000 3.047.000 2.810.000  2.910.000- 
Districto Federal.. 2.900.000 2.406.000 2.892.000 2.784.000 
Rio Grande do Sul 647.000 823.000 675.000 792.000 
Minas Geraes .... 427.000 562.000 433.000 575.000 
Pernambuco ..... 267.000 202.000 287.000 198.000 
Dana SIT: 147.000 86.000 171.000 99.000 
Outros Estados .. 430.000 490.000 625.000 - 709.000 
— 7.596.000 7.616.000 "7.893.000 8.067.000 
Variações 
Emprestimos Depositos 
BR Po . cics cr + 269.000 + 10 % + 100.000 + 4% 
Districto Federal ..... — 494.000 — 17 % — 108.000 — 4 %. 
Rio Grande do Sul .... + 176.000 + 27% “4 117.000 + 17 % 
E. Minas Geraes ........ + 135.000 + 32 % + 142.000 + 33 % 
7 Pernambúco sociais, — 65.000 — 24 % — 89.000 — 31 % 
7 Bahia, PI — 61.000 — 41 % — "2.000 — 42 % 
Outros Estados ....... + 60.000 + 14 % + 84.000 + 13 % 


4 São elevadas as variações postivas que dizem respeito ao Rio 
E Grande do Sul e a Minas Geraes, e não deixam de merecer attenção as 
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E volume em que estão expressos, toda a attenção se volta para o apre 
* ciavel incremento verificado no movimento bancario do Estado de São 

' Paulo a forte baixa occorrida no pi Districto Federal. E” possivel que, 

4 pod menos em parte, muitas dessas variações se devam a factores es- 
cionaes. 


To AOC E ED O O a PT 
WORD co pe Rg aa 
k 


bots sda a tialnc e a Bahia. Comtudo, pelo 


A partir de 1933, a curva do total dos emprestimos sóbe até 1935, 
estabilizando-se de então por deante, como se vê dos seguintes dados: 


Emprestimos (saldos médios) 


Contos Indices 
de réis (1928 = 100) 
1983)p as qe awe que reta cre 6.870.000 121 
OSS pi AO a Cd 7.189.000 127 
PRE se rasca é 7.824.000 138 
DO RREO RÃ E ADIADO PRERPE STO 7.675.000 136 
1997 (3 Meses) .cccsccc.o 7.813.000 138 


Os dados relativos aos emprestimos de caracter directamente eco- 
nomico (isto é, á exclusão dos emprestimos do Banco do Brasil a po- 
deres publicos e ao Departamento Nacional do Café) evidenciam, por 
outro lado, que o incremento das actividades bancarias dos ultimos 
annos beneficiou as actividades economicas do paiz: 


Contos de réis 
pi O 0 PE a DO PPB, 5 Pr MA a 4.811.000 
JOB PR Re é mnidiaia ao à o migo area 4.853.000 
Po paes o ÃRTAÇEO be RR ads ad 1 6 nação AG 5.673.000 
JM DR CS rs ss Cane cancro chao 5.670.000 
1997 (E BMRS) Dociscsc cs semirs carro 8.095.000 


A evolução dos depositos tem sido firmemente ascencional, a partir 
de 1933: 
Depositos, 
exclusive os depositos bancarios no 
Banco do Brasil (saldos médios) 


Contos de réis 


1933 .csuicsswensa sa DU aid a ge am aa 6.009.000 
1994. qupestsigpe Capes ecarercsc vaso 6.620.000 
1995 Gatas aires Ns srtrecrncresoso 6.869.000 
1080 (quem ne dans sans go vao ones nico a 7.352.000 


DR Niniaro é o sie a 0 e é 7.453.000 









RH de 1936, o que significa uma, alta ge 35 Es - 






Como se vê dos dados mensaes, registrou-se em outubro ultime 
uma quéda de 8 % em relação ao mez anterior: : 






Saldos médios de titulos redescontados | pão E : a 






Contos de vás 


ot 4 


Janeiro MR RE “es. 000 
Pevertsão . sia = St O nero a sea o e a 620.000 | ED, 
Março eetenaerenneeaeeanenadenenaenas pretende ps 
Abril, css AEE PR LEA SMA RSA 638.000. s 
Maio RR e UA a ese 750.000 
Jimiho'.. oo PESAS RE DE aa CURA CAI 
Julho 205 o Ti Aa NG RE “767.000 
Aboáto ho CAD E SR 1,000 
Setembro .a as 2a negao cida ea SE pt RD 


Outubro ....cissrcccna ne rse ses sonhe dE ROL 0OD ES 


































Carteira de Credito Agricola e Industrial do Banco do Brasil Dio a : 


Constou do expediente do Ministerio da Fazenda, no dia 2 de ou- 
tubro p.p., o despacho em que o titular da pasta approvou o regula- 
mento, apresentado pelo Banco do Brasil, das operações de sua Car- 
teira de Credito Agricola e Industrial. 


O regulamento approvado está assim redigido: 


CAPITULO I qo 
DA FINALIDADE 


Art. 1º — A Carteira de Credito Agricola e Industrial, institutida com o 
objectivo de fomentar o incremento da riqueza nacional, prestará assistencia 
financeira directa á agricultura, á pecuaria e ás industrias. 

Art. 2º — Essa assistencia será prestada com os seguintes fins: | - 

a) — acquisição de adubos, sementes, gado destinado á criação e melhora 
de rebanho e animaes de serviço para os trabalhos ruraes; - 

b) — acquisição de materias primas; ne 1 

c) — custeio de entre-safra; 

d) — acquisição de reproductores e machinas agricolas; 

e) — reforma ou aperfeiçoamento de machinaria das industrias de trans- 
formação. 

f) — reforma, aperfeiçoamento ou acquisição de. machinaria para outras 
industrias que possam ser consideradas genuinamente nacionaes, pela utiliza- 








O ORM TM, “m, 


“ão e matris primas do Pale e aproveitamento de recursos nature, ou que 
interessem á defesa nacional. 


Paragrapho unico — Não são permitidos emprestimos para a acquisição 
de immoveis ou installação inicial de apparelhagem industrial. 


CAPITULO pal 
DAS OPERAÇÕES 


“Art. 3º — Só poderão operar com a Carteira os agricultores, criadores, ou 
cooperativas agricolas ou pecuarias legalmente constituidas, e os industriaes. 


Paragrapho unico — Para effeito de transigir com a Carteira, são tambem 


considerados agricultores aquelles que se dedicam á extracção, colheita ou pre- 


“paro de productos espontaneos da flora nacional. 


Art. 4º -— As operações serão sempre realizadas por meio de contractos e 
mediante garantia especial: — penhor rural, mercantil, fiança idonea ou hy- 
potheca, esta ultima sómente nos casos de que trata a letra f do artigo 2º. 

“Art. 5º — Independentemente de garantia especial exigida, deve ser con- 
siderada a idoneidade moral e financeira do proponente, bem como as condi- 
ções de ordem geral que influam nos resultados da operação proposta. 

Art. 6º — O montante de qualquer adiantamento rural não poderá exce- 
der o equivalente a um terço do valor em que fôr estimada a safra immediata- 
mente seguinte á realização da operação. 

$ 1º — Entende-se por safra um cyclo completo de producção vegetal ou 
animal. 

$ 2º — O financiamento para acquisição de gado destinado á criação ou 
melhora de rebanho, reproductores, animaes de serviço para os trabalhos ru- 
raes e machinas agricolas, não deverá exceder o equivalente a 40 % de seu 
custo real salvo quando outras garantias especiaes forem offerecidas, respeita- 
da, em qualquer dos casos, a limitação estabelecida neste artigo. 

Art. 7º — O montante dos emprestimos industriaes não poderá ultrapassar 
40 % do valor das acquisições a que se destine. 

Paragrapho unico — Nos casos de que trata a letra f do artigo 2º, os em- 
prestimos poderão elevar-se até 50 % do valor dos immoveis e apparelhagem 
dados em garantia. 

Art. 8º — Os prazos para os emprestimos, previstos no artigo 2º não deve- 
rão exceder: 

1º — de um anno, nos casos das letras a, be c; 

2º — de dois nos da letra d; 

3º — de tres nos da letra e; .. 

4º — de cinco nos da letra jf. 

Art. 9º — A Directoria fixará, por periodos, as taxas de juros cobraveis 
pela Carteira. 

$ 1º — Os juros dos financiamentos á agricultura, e á criação, desde que 
sejam preenchidas as condições previstas no art. 32 da lei n. 492, de 30-8-37, 
não poderão exceder de 8 % ao anno. 

$ 2º — Os juros sobre os emprestimos de que trata a letra f do art. 2º serão 
pagaveis em 30 de Junho e 31 de Dezembro. 


CAPITULO HI 
DOS CONTRACTOS E GARANTIAS 
Art. 10 — Nos contractos de êmprestimos, além das clausulas peculiares á 


natureza da operação, deverão vir declarados; 
a) o valor do emprestimo; 











































“actaddo 2) 









b) o vencimento; 
c) os fins a que se destina; É; 
d) a data ou datas da sua applicação; ne 
e) a obrigação para o mutuario de: Em 
— applicar o emprestimo exclusivamente aos fins “declarados; 
— fornecer com presteza as informações que lhe forem solicitadas; 
— escripturar ou annotar, com clareza e em ordem chronologica, a nipiie 
cação dos adiantamentos, archivando os documentos comprobatorios; 
f) o direito do Banco de fiscalizar a applicação dos fornecimentos, fazendo 
exame da escripta e outras verificações que julgar necessarias; A 
9) os juros compensatorios e moratorios; o 
h) a exigibilidade antecipada da divida, em caso de inadimplemento de 
qualquer das clausulas estipuladas; À Sem 
i) a pena convencional; pola : 4.88 
j) as garantias; y 3 : 















k) o compromisso para o mutuario de: E da 
— bem administrar a propriedade agricola ou industrial, de modo a não > di 
paralyzar ou diminuir sua producção; 4 

— segurar, em companhia idonea, todos os bens dados em garantia, no que 
possam ser objecto de seguro; E 

— não gravar ou alienar ditos bens na vigencia do contracto, nem vender | 
seus productos, sem prévia autorização; 

1) o direito para o Banco de exigir reforço de garantia, quando. necessario; 

-m) o logar do pagamento e o fôro do contracto. 

Art. 11. Podem ser recebidos em penhor de ri de accordo com o art. e 
da lei n. 492, de 30-8-37: 

a) machinas e instrumentos agricolas; : 

b) colheitas pendentes ou em via de formação no anno do REP, quer | 
resultem de prévia cultura, quer de producção espontanea do solo; 

c) frutos armazenados, em ser, ou beneficiados e acondicionados para a 
venda. 

Art. 12. Podem ser recebidos em penhor pecuario, de accordo com o e 
go 10 da lei 492, de 30-8-37: os animaes que se criam passando para a industria 
pastoril, agricola ou de lacticinios, em qualquer de suas modalidades, ou E que 
sejam elles simples accessorios ou pertences de sua exploração. 

Art. 13. Podem ser recebidos em penhor mercantil: ; 

a) mercadorias não deterioraveis facilmente e de franca NG UR con- 
feridas e seguradas com a reducção minima de 30 % sobre seu valor real; 

b) titulos da Divida Publica Federal, com a reducção minima de 20 % sobre 
sua cotação official; 

c) letras de cambio, promissorias e duplicatas de facturas que contenham 
a responsabilidade de duas firmas, pelo menos, de commerciantes, industriaes 
ou agricultores de reconhecido credito e solvencia, com a reducção minima de 
20 % sobre seu valor nominal. 

d) “warrants”, conhecimentos de deposito e de estradas de ferro, relativos | 
a mercadorias nas condições da alinea “a”, com a reducção nella prevista. 

Paragrapho unico. O penhor mercantil dependerá sempre da tradição effe- 
ctiva da coisa apenhada. 

Art. 14. Outros bens só poderão ser recebidos mediante autorização ida 
da Directoria. 

Art. 15. Quando conveniente, poderão ser conjugadas, num mesmo con- 
-tracto de emprestimo, as differentes especies de garantias previstas no art. 4º. 
respeitadas as margens de adiantamento e de garantia estipuladas nos arts. 6º, 
7º e 13. 

Art. 16. Nos emprestimos industriaes até o prazo de cinco annos, a que se 
referem a letra “f” do art. 2º e on. 4 do art. 8º, a garantia será constituida 
por primeira hypotheca ou penhor mercantil, isolada ou conjunctamente. 

$ 1.º A hypothese abrangerá o immovel, a machinaria e as installações. 
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PE | rt. 13. 
— Art. 17. Os bens offerecidos ag: do serão avaliados por pessoa da 
CAPITULO IV " 
a DOS RECURSOS 


Art. 18. Para o financiamento rural e industrial, o Banco emittirá bonus 


"ao portador, negociaveis em bolsa, assignados pelo presidente e pelo director 


da carteira. 

Paragrapho unico. Esses bonus serão dos valores de 500$, 1:000$, 10:0008, 
50:000$ e 100:000$000, aos prazos de um (1), dois (2), tres (3) e cinco (5) annos 
e vencerão juros convencionados, pagaveis por meio de coupons, de seis em es 
mezes. 

Art. 19. Os bonus serão emittidos na razão dos emprestimos ettectuados, 
não podendo o seu montante ultrapassar o total das operações. 

Paragrapho unico. Toda a vez que a liquidação de emprestimo der logar a 
excesso, o Banco resgatará immediatamente o “quantum” necessario para ficar 
o seu total dentro do limite, podendo, para tal fim, adquirir bonus em bolsa. 

Art. 20. O producto da collocação dos bonus de prazo até tres (3) annos 
será applicado exclusivamente nos emprestimos com as finalidades previstas 
nas letras a, b, c, d, e e, do artigo 2º. 

Paragrapho unico. Entre o prazo desses bonus e o dos emprestimos não 
haverá correlação obrigatoria. 

Art. 21. O producto dos bonus emittidos a prazo de cinco (5) annos finan- 
ciará preferencialmente os emprestimos de igual prazo, de que tratam a letra 
fdoart.2ºeon. 4 do art. 8º. 

Art. 22. A venda e o resgate de bonus, bem como o pagamento de coupons, 


effectuar-se-hão na praça da séde do Banco e naquellas em que mantiver 


filiaes. 

Paragrapho unico. Os bonus ou coupons resgatados serão enviados à car- 
teira, devidamente inutilizados. . 

Art. 23. Os bonus só vencerão juros até a data de seu vencimento. 

Art. 24. Em liquidação de operações realizadas pela Carteira, o Banco po- 
derá receber bonus pelo seu valor nominal. 


CAPITULO V 
DA ADMINISTRAÇÃO 


- Art. 25. A administração da Carteira será exercida por um ou mais dire- 

ctores designados pelo presidente do Banco. 

Art. 26. Compete á directoria da Carteira: 

a) assignar, com o chefe do departamento a que fôr attribuida a execução 
de serviços, a correspondencia de maior relevancia; 

b) proceder ao estudo necessario á fixação da taxa dos juros cobraveis 
pela Carteira; 

c) examinar as garantias offerecidas; 

d) apresentar annualmente, ao presidente do Banco, relatorio minucioso 
das operações da Carteira, separando os financiamentos ruraes dos industriaes. 

Art. 27. Incumbe-lhe ainda superintender: 

a) a fiscalização das operações da Carteira; 

b) o contrôle da emissão e resgate dos bonus e coupons. 

c) a organização do cadastro rural e industrial do paiz; 

d) a confecção da estatistica mais completa possivel da producção na- 
cional; 
e) os serviços de avaliação das safras, com a maior approximação possivel. 
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DISPOSIÇÃO GERAL | 


Art. 28. Este regulamento, bem como qualquer modificação ig neces. 
“ saria pela directoria, só entrará em vigor após ed pelo Ministro da 


Fazenda. 


Movimento das bolsas de titulos 


Em setembro p.p. fôram negociados 1 nas bolsas do paiz E no 
valor de 88.428 contos de réis, dos quaes 82.593 contos referentes a ti 
tulos federaes, estadoaes e municipaes. 

- O movimento tem sido francamente ascencional, desde abril PP 
como se vê dos seguintes dados (contos de réis): 


Abril prada RENAIS Pe a pica dt ia RS 
Maio .. vividas TER os PI ds rio, AS 
Junho cs cevada to NA SRA RR ADE EE A 52.251 
JEIRO Ss As meo ne Rb na gh PE ES 56.889 . 
AgOShO pras paga a GR TIRAS = ing 86. 122 
Setembro -< sata aq td pi Em teda 88.428 





O confronto do movimento janeiro-setembro de 1937 com o do 


mesmo periodo de 1936 consta do quadro seguinte (médias mensaes em 
contos de réis): 








-1936 1937 
Titulos federaes ............ 23.140 24.554 4 1.414 + 6% 
Titulos estadoaes .......... 28.751 24.610 — 4,141 — 14 % 
Titulos municipaes ........ 2.309 3.152 + 843 4 87% 
Total dos titulos publicos 54.201 52.317 — 1.884 — 3% 
Titulos privados (de renda 
ha) 406 a 528 1.212 040 686 1 FG 








Total dos titulos de renda 
Tia e id a ad 54.729 53.430 — 1.299 — 2% 
Titulos de renda variavel... 5.720 5.885 + 165 + 3% 








Total gera. qa teares 60.450 59.316 — 1.134 — 2% 








- Compensação de cheques 


A média mensal do valor dos cheques compensados em janeiro- 
setembro de 1937 foi de 2.529.000 contos de réis, accusando, em con- 


fronto com a do mesmo periodo de 1936 (2.087.000 contos), uma alta 


de 21 % (mais 442.000 contos). 
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E “ cencional Angie e desde 1933: a 
5 | Contos a 
Periodos de réis Indices. Sa 
RE: O a Sri ea AR ds 1.531.000 100 “q 
RE 1000 É oca O GE PENA ESA d 1.373.000 - 90 na 
E AUDOO” bio a DLL dae 24 SD 1.085.000 m A 
E: 1931 ........ccc cce cc renas 1.068.000 7 F 
“AR LOBO cisma PR Rat ... 1.005.000 66 ú 
E”; 100804 AE a ge 57% ce aEa 1.315.000 2200 Wa 
“a Eric O Rr AR Aro qo 1.624.000 106 i mo 
“a 109 sua dead tia Pout 1.837.000 120 À E. 
À pero RR REGAR BARES 2.150.000 140 E 
k 1937 (9 mezes) ........... 2.529.000 165 e 
u Curso do cambio E. 
É -O curso do cambio do mil-réis soffreu de setembro para outubro 
4 p.p. sensivel baixa, havendo as cotações da libra e do dollar, no mercado 
, livre, passado respectivamente de 75$710 a 838270 e de 15$300 a 16$800, 
o que indica uma baixa cambial de cerca de 10 %. » 
| Interrompeu-se, pois, a estabilidade que se vinha verificando a “a 
partir de junho, na base de cerca de 75$000 por libra e de 15$000 por br 
dollar, como se vê do quadro abaixo: ' 
Mercado livre A 
Libra | Dollar A 
JANEIRO spa a ea 80$510  16$430 A 
ERES ss doeu e 2 798780 168420 
| MEGAS O so es o pro spo e pa 798680 16$320 a 
| ERR E 2) dei AÇO 788460  15$900 A 
Tere ra PR RPE PR PRE 768580 158510 q 
PR Lo io o Dad dd A ERRAR 75$100 15$210 
APRRRICR E ra Seara pr amido E su 748990 158090 a 
AGO Sosa so vibra geo 75$100 158080 “va 
SELETO Si Toners re cara wes 758710 15$300 Ee 
CNECUEOA sao «sessao RAR pd E 838270 16$800 E 
Não obstante, o confronto das médias de janeiro-outubro deste 
anno com as do mesmo periodo do anno anterior continúa a apresentar 
variações favoraveis ao mil-réis: k 
a 
Mercado livre ve 
Dollar Libra 
1936 (10 mezes) .............. 178390 86$660 
1937 (10 mezes) ............. 158800 77$920 
Variações ....ccsio. ES rata a — 9%  — 10% 
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mesmo semestre do exercicio anterior (306. 079 contos de réis), 
gmento de 9 % (mais 26. 026 ca ; 





nove com receita inferior á do primeiro semestre de 1936. Cure excenção 

do alcool (6.025 contos) e do sal (6.379 contos), são todas as outras 

de baixa renda e em nenhuma dellas a quéda excedeu de cifra pouco E 

superior a 300 contos de réis. » ss 
Em contraste, as especies mais importantes, — bebidas (4. 157. 
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EXTERIOR ais ii GER 
ESTADOS UNIDOS pe ae Ea VR 
Algodão | RE NE RE Ses 


O Departamento de Agricultura annunciou que a safra de algodão Ea 
do anno agricola 1936/37 se elevou a 18.243.000 fardos, de 226, 5 kilos - | 
cada um. 

E' essa a maior safra até agora registada na historia da prod 
algodoeira americana. A safra anterior subiu a 17.978.000 fardos do 
mesmo peso, tendo havido, pois, na safra 1986/67, um excesso de 
265.000 fardos sobre a de 1935/36. à 

As cifras acima confirmam as previsões feitas a respeito do au- 
gmento da producção algodoeira americana, como consequencia do 
abandono do contrôle da producção, em virtude da inconstitucionali- 
dade da “lei Bankhead”, declarada pela Côrte Suprema dos Estados 
Unidos em fevereiro de 1936. 

Embóra o consumo mundial de algodão tenha apresentado apre- 
ciavel augmento no dêcurso dos dois ultimos annos, o desenvolvimento 
da producção americana, alliado ao consideravel surto de producção 
verificado em outros paizes, vem collocar as cifras dos stocks disponi- . 
veis muito além das necessidades normaes do consumo, difficultando 
a absorpção dos excedentes das safras anteriores dos Estados Unidos. . 

Como se vê, as perspectivas do algodão americano não são muito 
animadoras. O Secretario da Agricultura, sr. Wallace, em declarações 
feitas aos lavradores de algodão, accentuou a necessidade imperiosa de 
ser obtido o equilibrio estatistico da producção, pelo contrôle e pela li- 
mitação da area plantada. Essa reducção das plantações representará 
um sacrificio de cerca de 300 milhões de dollars para os productores 
americanos. 
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QUESTÕES DOUTRINARIAS E INTERNACIONAES 


A NOVA LEI ORGANICA DO BANCO DO MEXICO 






LUIZ EDUARDO LASO, E. 
Chefe de Estatistica do Banco Central éra 

do Equador 8 aÃ 

(Art. publicado no Boletim do Banda: RR 

Central do Equador, de outubro de 1936. y 








Em 28 de agosto do corrente anno, foi promulgada a nova lei or- 
ganica do Banco do Mexico. Nella se acham reunidas, com amplitude | 
de conhecimentos e com sabia experiencia, as novas modalidades dos | 
institutos centraes de emissão, adaptadas suas principaes disposições 
ás peculiaridades do meio mexicano, em vez de transplantados os prin- 
cipios normativos das legislações de paizes cujas condições e tenden- 
cias são differentes das do Mexico. 

Permittimo-nos fazer, nas linhas que se seguem, Pc commen- 
tarios sobre as medidas de maior relevo que a nova lei contém, con- 
signando, antes de tudo, os nomes de Eduardo Suárez, Ministro da Fa- 
zenda e do Credito Publico, L. Montes de Oca, director-geral do Banco . 
do Mexico, Gomez Marin, Palacios Macedo e Wichers, autores da lei, 
os quaes, com Requena, Otero de la Torre e outros, estão formando, com 
clara mentalidade e a mais ampla visão, a nova economia do Mexico. 

A nova lei dá ao Banco do Mexico, com mais precisão do que a an- | 
terior, de 1925, as caracteristicas de instituição bancaria central, ou- 
torgando-lhe o monopolio da emissão de notas e o contrôle do mer- 
cado monetario, por meio do credito. Para psd essa finalidade, elle 
guarda e maneja as reservas-ouro do paiz, é o depositario dos fundos 
publicos e opera com os demais bancos, que sa e doidas seus 
ee 


', pois, em suas linhas geraes, um banco central. Embora 51 % 
de seu capital pertençam ao governo e só 49 % estejam distribuidos 
entre os bancos associados e o publico, elle gosa de independencia e 
autonomia, como claramente o expressa a exposição de motivos da nova 
lei. Essa autonomia é principio essencial, já que a instituição está des- 
tinada a servir aos interesses nacionaes permanentes e, por isso, não 
póde tornar-se, em caso algum, um instrumento de acção para atten- 
der a necessidades de emergencia, politicas ou financeiras, do governo. 

Os principios basicos da instituição estão capa enumerados 
no art. 5, em que se diz: 


“Objecto do Banco: 


I — regular a emissão e a circulação da moeda, o curso do 
cambio e o mercado de dinheiro; 

IH — operar como banco de reserva com os bancos accio- 
nistas e funccionar, em relação a elles, como camara de com- 
pensação; 

HI — constituir e manejar as reservas que forem necessa- 
rias, para os fins acima enunciados; 

IV — dirigir os trabalhos da Commissão Nacional Ban- 
caria, no que affectem os referidos fins ou possam contribuir 
para sua realização; e 

V — actuar como agente financeiro e conselheiro do Go- 
verno Federal nas operações de credito externo e interno, na 
emissão e serviços dos emprestimos publicos, bem como en- 
carregar-se do serviço de thesouraria do Governo”. 


Explicados os objectivos que a instituição visa, vejamos quaes são 
os meios que a lei põe a seu dispôr, para os attingir. 


I — Regular a emissão e a circulação da moeda, o curso 
do cambio e o mercado de dinheiro . 


Não ha duvida que essa é a funcção de maior transcendencia e 
de maior complexidade, consistindo em manter em circulação um vo- 
lume de moeda que permitta ao paiz o desenvolvimento normal de 
suas actividades economicas, bem como em dar áquelle volume uma es- 
tabilidade de valor tanto nas relações internas, como nas transacções 
exteriores, isto é, fazendo com que a moeda desempenhe suas funcções 
especificas de medida de valor, já no mercado interno, já em suas re- 
lações cambiaes com o exterior. Para o desempenho dessa funcção, o 
principio aconselhado pela technica tem sido o de correlacionar o vo- 
lume dos meios de pagamento de um dado paiz com o de uma suffi- 
ciente reserva-ouro, confiando-se ao banco central a regularização 
desses dois termos da relação, — meios de pagamento e reservas-ouro, 
— com uma prudente politica de credito, que, actuando em um dos 
termos (volume dos meios de pagamento), attenúe, modifique ou es- 
terilize os effeitos do outro termo (ouro); e encaminhar tal regulação 
para o fim da estabilização do valor da moeda em seus dois aspectos, 
que são a estabilidade do poder acquisitivo nas transacções internas e 
a conversibilidade da unidade monetaria, segundo uma certa paridade, 
em moedas extrangeiras que tenham igualmente, por meio de paridades 
determinadas, uma relação fixa de valor com o ouro. 

Essa funcção, tão facil de esboçar em palavras, tem constituido, 
entretanto, um problema de difficuldades insuperaveis, de aspectos 











diversos e complexos, bem como tem originado profundas perturbações 
nas relações economicas. E' que em cada um, ou sobre cada um, dos 
termos da simples relação “ouro-meios de pagamento” têm actuado 
factores e forças complexas e concorrentes, dentro de uma economia. 
defeituosamente organizada e cada vez mais ingovernavel. 

Não é da indole deste trabalho enumerar nenhum delles. Cada paiz 
e cada economia têm tido opportunidade de analysal-os e, o que é peior, 


de supportal-os. 

A simples cifra percentual, fixada pela pratica e consagrada pela . 
technica para servir de norma entre os termos daquella relação, não 
actuou, como era de esperar, como factor de estabilidade, em seu mais 
amplo e cabal conceito. E o phenomeno se produziu tanto nos paizes 
que haviam accumulado grandes stocks de ouro, como naquelles em 
que escasseava este metal. Os Estados Unidos e a França, para citar 
os maiores possuidores de reservas-ouro, viram-se envolvidos, em con- 
sequencia da crise, em processos deflacionistas, que, á medida que 
valorizavam os respectivos meios circulantes, aviltavam os preços dos. 
productos mais importantes. Em outras nações, como nos paizes pro- 
ductores de materias primas, repercutiu da mesma fórma o pheno- 
meno da quéda dos preços a niveis inferiores, talvez, aos daquelles, é o 
ouro delles emigrou, como meio compensatorio de successivos deficits. 
das balanças de pagamentos. 


E” necessario levar em conta essas breves considerações sobre phe- 
nomenos que guardam a marca da universalidade, para se avaliar a 
importancia do criterio adoptado pelo Mexico em relação a esse pro- 
blema fundamental. Sua nova lei, com effeito, quer e consegue afastar 
os dois perigos que se podem apresentar, quando se subordina a regu- 
lação dos meios de pagamento ao automatismo do regime do ouro. Ella. 
dá a cada um dos termos dessa sensibilissima relação um limite de os- 
cillação que permitte afastar as perturbações monetarias-e que se ca- 
racteriza como uma nova norma, que revoluciona os principios esta- 
belecidos. 

E' o que se observa, com effeito, ao analysar-se a significação dos 
arts. 52 e 57 da lei. O art. 52 estabelece que a importancia das notas 
que o Banco porá em circulação, sommada á de suas obrigações á vista, 
em moeda nacional, não será superior á cifra de cincoenta pesos por 
habitante, de accôrdo com os calculos annuaes da Direcção Geral de 
Estatistica. Além disso, a circulação de moedas divisionarias não ex- 
cederá o limite de vinte pesos por habitante, de accôrdo com os mesmos. 
calculos. 

« O art. 57 estabelece que o Banco manterá, a todo momento, uma 
“reserva” sufficiente para sustentar o valor do peso. Essa “reserva” não 
baixará, em caso algum, a menos de cem milhões de pesos, nem será 
menor do que 25 % do total a que ascenderem as notas em circulação: 











e as obrigações á vista, em moeda nacional, a cargo do Banco, dedu- 
zindo-se desse total a cifra correspondente á moeda divisionaria em 
circulação. 

Nessas duas disposições se encerra, indubitavelmente, um novo 
principio de politica monetaria, que consiste em assegurar, dentro de 
dois pontos de oscillação, maximo e minimo, a evolução de uma eco- 
nomia, com o fim de afastar as influencias que sobre esta exercem as 
politicas monetarias exteriores. Deixa-se, por um lado, um minimo de 
reserva que se póde considerar intangivel e abaixo do qual não se po- 
derá ir, pela méra incidencia de phenomenos de qualquer ordem, asse- 
gurando-se, por outro lado, um maximo para o volume dos meios de 
pagamento, com o que se evitam os perigos da inflação monetaria. 

Dentro desses dois limites de oscillação fica, portanto, uma ampla 
margem de elasticidade, para se adaptar o volume dos meios de paga- 
mento ás necessidades e actividades economicas, mantendo-se, desse 
modo, a unidade do systema monetario e assegurando-se a vinculação 
ou connexão dos meios de pagamentos internos com os externos. 

E' para dar ao volume de meios de pagamento essa indispensavel 
elasticidade, que a lei estabelece, como segundo ponto fundamental, 


o seguinte: 


II — operar como banco de reserva com os bancos accionistas 
e funccionar, em relação a elles, como camara 
de compensação. 


Não se afastam, como não podiam afastar-se, das mais sãs normas 
de destribuição de credito as que foram estabelecidas para o Banco do 
Mexico em sua nova lei organica. 


Ellas merecem ser lembradas e consideradas, porque constitúem a 
unica base solida de uma bôa politica monetaria. A procura de dinheiro, 
para ser de caracter authenticamente monetario e, portanto, legitima, 
deve provir de quem já tenha um capital formado, que offereça em 
troca das especies que solicita. Ha que distinguir, entretanto, dois casos 
na procura de dinheiro: o das mercadorias ou bens de qualquer outra 
especie que se offerecem á venda, e o dos creditos que, por suas garan- 
tias de pagamento proximo ou pelo valor que representam como objecto 
de inversão, são conversiveis em dinheiro á vontade do credor, graças 
ao emprego dos capitaes temporariamente livres que, em fluxo con- 
tinuo, entram no mercado de dinheiro, sob a fórma de depositos ban- 
carios ou de compra de valores de immediata liquidação, permanecendo 
nelle, até chegar o momento escolhido para se lhes dar outro destino. 
O primeiro caso não deve dar origem, pelo menos directamente, á 
creação de novos instrumentos de pagamento, salvo tratando-se dos 
chamados metaes monetarios e, especialmente, do ouro. O mesmo não 
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se dá com o segundo caso, que é o que sempre se tem considerado como 
idoneo para se pôr em circulação notas bancarias. 


Está ahi synthetisado um criterio que, insistimos, é a base solida 
de uma bôa politica monetaria. Elle responde a um fim pratico: asse- 
gurar a elasticidade da emissão e com ella a liquidez do instituto emis- 
sor. Seu requisito indispensavel é que a nota seja emittida em troca de 
ou para mobilizar um credito susceptivel, por certas caracteristicas, de 
facil cobrança ou de immediata liquidação. Com esse processo se des- 
vanece a illusão, muito commum nos periodos de crise, de que o au- 
gmento do stock monetario seja o unico remedio capaz de fazer retornar 
a actividade dos negocios, illusão que, por sua vez, se explica por uma 
confusão, tambem muito espalhada, entre o dinheiro e os capitaes que 
elle representa. 

Essa idéa basica se resume nas seguintes palavras, que equivalem 
ao mais claro commentario: 


“E” util, ademais, assignalar outra confusão que frequentemente 
“se commette em relação á procura de dinheiro, confusão em que não 
“incorreu a nova lei organica do Banco do Mexico. O publico entende 
“geralmente por procura de dinheiro a que formulam os clientes dos 
“bancos, ao solicitar um emprestimo. Para a lei, isso não é procura de 
“dinheiro e sim procura de credito, ou de capital, para ser mais pre- 
“ciso. A distincção se reveste de grande importancia, porque da fide- 
“lidade com que o banco emissor a applicar em suas operações, depen- 
“derá o facto de seu systema de credito ficar isento de qualquer laivo 
“inflacionista. Assim, quando aquelle instituto inverte seus recursos 
“proprios (capital e reservas) e seus depositos, ou quando desconta, 
“adquire ou acceita em caução um credito revestido de certas caracte- 
“risticas e concedido mediante a entrega effectiva, feita préviamente 
“ao devedor, de um capital já formado, e emitte notas, em consequen- 
“cia dessas duas classes de operações, o acto de emissão é legitimo, pois 
“não vemos em que possa significar um augmento indevido do numero 
“dos signos monetarios circulantes. Na primeira hypothese, ou seja 
“quando o banco usa de seus recursos proprios e de seus depositos, tra- 
“ta-se de uma operação de credito ordinaria. No segundo caso, dada a 
“indole do credito descontado, adquirido ou recebido em garantia, o 
“banco limita-se a exercer sua funcção reguladora, buscando o ajusta- 
“mento entre a offerta e a procura de dinheiro. O mesmo occorre, quan- 
“do se dá o processo contrario e é o banco quem vende ou liquida os 
“creditos ou valores que tem em seu poder, com a differença que en- 
“tão elle não acóde em auxilio do mercado, supprindo o dinheiro que 
“falta, mas retira da circulação signos monetarios excedentes.” 


Concedida, assim, a base de uma sã politica de credito, a lei se- 
lecciona escrupulosamente as caracteristicas dos creditos, titulos ou 
valores com que o Banco está autorizado a operar, bem como distingue 
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as operações, de accôrdo com as funcções e responsabilidades do Banco, 
quer como orgam regulador do mercado de dinheiro, quer em seu papel 
de banco dos bancos. Essa distincção, como o indica a exposição de mo- 
tivos da lei, é de grande importancia pratica, sendo mais de ordem 
economica do que de caracter juridico. Com effeito, o banco central, 
quando opera com o fim de manter a offerta de dinheiro no nivel da 
procura, actúa em sua funcção reguladora, quer obedeça á sua pro- 
pria iniciativa, quer a pedido de qualquer dos bancos accionistas; em 
compensação, elle desempenha o papel de banco dos bancos, quando 
corre em auxilio de um ou de varios dos bancos accionistas. 

* Para o correcto desempenho de cada uma dessas duas funcções, 
a lei fixa normas claras e precisas. Assim, o Banco não póde exercer a 
funcção de banco dos bancos fóra. das limitações indispensaveis, para 
não comprometter a liberdade de movimentos e de iniciativa de que 
necessita, para o correcto desempenho da primeira funcção. São in- 
teressantes as reflexões que, sobre essas importantissimas funcções, são 
feitas na exposição de motivos. Os perigos a que estão expostos os 
bancos, — diz esta, — são imputaveis, ás vezes, a praticas de credito 
defeituosas, seguidas por todos ou por alguns delles, ou ainda a causas 
de outra especie, que affectam todo o systema bancario. Por isso é que 
a funcção de sustentaculo, dada ao Banco Central, presuppõe igual- 
mente uma funcção de direcção ou contrôle, que consiste em fazer com 
que os membros do systema adoptem praticas de credito uniformes e 
que estejam de accôrdo com a politica de inversões realizada pelo insti- 
tuto emissor. Este, nessas condições, póde tomar a si tanto evitar como 


- remediar os perigos individuaes ou communs. Eis ahi a razão de ser 


do item IV do art. 5.º, que diz: “dirigir os trabalhos da Commissão Na- 
cional Bancaria, até onde affectem os ditos fins ou possam contribuir 
“para sua realização.” 

Explicada, desse modo, a importancia desse item, que trata só- 
mente da collaboração e da unificação da politica do credito entre o 
banco central e os bancos accionistas, detenhamo-nos um pouco mais 
nas normas que foram estabelecidas, para a mais racional distribuição 
do credito, com a finalidade de regulação do mercado de dinheiro. 

A lei não quer que os bancos accionistas accorram ao Banco Cen- 
tral em procura de credito sob fórma permanente ou para obter re- 
cursos addicionaes e, por isso, considera que a funcção de sustentaculo 
deve exercer-se excepcionalmente, a menos que se identifique com a 
funcção reguladora. A lei, porém, está redigida de tal forma que os 
bancos accionistas possam ter, sem difficuldade, a ajuda do Banco 
Central. 

A maioria dos bancos centraes estabelecem como freio para essa 
classe de operações a elevação da taxa de redesconto. O Banco do Me- 
xico não desconhece a importancia dessa medida, mas não a crê appli- 
cavel no paiz, “em virtude do escasso desenvolvimento de nossos bancos 
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vez das operações de dentada em conta-corrente com gara: 


e a prazos curtos. 
O art. 38 da nova lei enumera as operações do Banco, das quaes 


as principaes são as seguintes: 
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I — emittir bilhetes; : FADO E 
II — receber depositos á vista, de aviso prévio ou a pas Ee, 
NI — comprar e vender ouro; “mM 
IV — comprar e vender prata, sem que sua quantidade, E 
porém, exceda 25 % do stock de ouro e divisas, de sua e É 
dade, com a tolerancia de vinte milhões; Ea 
V — comprar e vender divisas, mas sem que o total de “a 
suas disponibilidades em moeda extrangeira exceda 25 e de 
suas reservas-ouro; <a 
VI — adquirir, descontar e vender acceites bancarios, pa- - = 



































gaveis no exterior, sempre que sejam de primeira ordem e se 
vençam dentro de 90 dias, a contar da data da acquisição; Ea 

VII — comprar e vender saques ou letras de cambio gira- 
dos sobre o interior do paiz, sempre que se vençam dentro de 
sete dias de vista; 

VIII — descontar aos bancos associados letras de cambio, 
notas promissorias ou certificados de penhor á ordem, prove- 
nientes de operações relacionadas com o commercio de mer- 
cadorias, desde que tragam, além da firma do banco endos- |. 
sante, pelo menos a de uma empresa solvavel, e que se vençam á 
dentro de 90 dias. Essas mesmas operações se farão até 180 
dias, quando, em logar de duas, sejam tres as firmas coobri- 
gadas; excepcionalmente, quando se refiram a operações de 
commercio ou cultivo de productos agricolas, o prazo se esten- | 
derá a 270 dias. Nas operações com penhor agricola, a impor- . 
tancia do credito não excederá 75 % do valor do penhor, mas 
a taxa de redesconto será inferior á das demais operações. Da 
mesma fórma, a taxa de redesconto será proporcionalmente 
menor, de accôrdo com o prazo estipulado. 


Da mesma maneira, poderá o Banco adquirir e negociar effeitos 
commerciaes à ordem, provenientes de qualquer uma das operações 
especificadas nos numeros VIII, IX e X, mas com vencimento dentro 
de 180 dias. : 

Elle poderá, ainda, conceder adeantamentos por um prazo não 
maior que 90 dias, sobre valores de facil liquidação, expressamente 
enumerados na lei. 
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Finalmente, em suas operações directas com o Governo, poderá 
conceder, exclusivamente a bancos associados, adeantamentos até 75 % 
sobre o producto da emissão de obrigações ou bonus do Governo que 
tenham as seguintes caracteristicas: sejam venciveis dentro do prazo 
de um anno; sejam relacionados com obras publicas de caracter re- 
: productivo; esteja reservado, para sua amortização e seus juros, por 
à lei ou decreto, e de modo permanente, o producto de determinados di- q 
reitos, taxas ou impostos. 
Além disso, tem autorização expressa para effectuar as operações 
correlatas ou derivadas das que rapidamente enumerámos. 
Finalmente, é indispensavel que, para completar o quanto possivel 
a idéa que queremos dar sobre o novo organismo, analysemos, ainda 
que rapidamente, o numero III de seu art. 5.º, que diz: “constituir e 
manejar as reservas que se requeiram para os fins acima enunciados.” , 
Costuma-se falar, em termos genericos, das reservas de um banco 
central, mas, de facto, é preciso discriminal-as e dar-lhes as differenças 
especificas que têm na realidade. Tratando-se do Banco do Mexico, por e 
exemplo, a nova lei se refere a quatro classes de reservas, a saber: a 
reserva metallica, as reservas bancarias, o Fundo Complementar de E 
Estabilização e o Fundo Especial de Previsão. > 
Differenciemol-as, dando as caracteristicas especificas de cada 
uma dellas. , 
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A reserva metallica. 


'* Consiste a reserva metallica na parte do activo do Banco que é re- E: 
presentada por valores de que elle necessita para o exercicio de suas 
funcções monetarias. Essa reserva é formada, de accôrdo com o art. 58 h 
da lei, por ouro e divisas em proporção não inferior a 80 % de seu total 
e por prata pelos 20 % restantes. Já explicámos, no começo deste tra- 
balho, as funcções e as modalidades typicas que essa reserva tem na 
nova lei organica do Banco do Mexico. Resta-nos sómente completar a 
explicação, fazendo vêr que a lei faculta ao Conselho de Administração % 
“substituir por ouro a prata, no todo ou em parte, si e quando circum- 
stancias especiaes e a fluctuação de preços da prata o aconselharem. 

A lei tambem dispõe que, em caso algum, o Banco poderá con- 
servar, como parte de suas reservas, divisas em valor superior a 10 % 
do valor do ouro, evitando, assim, que as reservas venham a soffrer as 
repercussões da fluctuação ou da depreciação das moedas extrangeiras. 
Estabelece, por outro lado, que tanto os metaes como as divisas devem 
estar livres de qualquer onus e pertencer ao Banco, sem restricção al- 
guma. Por ultimo, é summamente interessante considerar que, para 
que se attinja a finalidade dessa reserva, de servir de apoio para man- ! 
ter a unidade do systema monetario e assegurar a paridade do poder ç- 
acquisitivo entre a moeda nacional e as extrangeiras, se estabelece 
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no art. 77: “O Banco do Mexico, em igualdade de preço, terá preferen- 
“cia sobre qualquer outro comprador, nas operações de venda de ouro 
“ou de divisas feitas pelos bancos accionistas. Estes são obrigados a dar 
“conhecimento ao Banco do Mexico de suas posições em ouro ou de 
“cambio, sempre que aquelle o peça, além da obrigação de transferir- 
“lhe, sempre que necessario, e aos preços cotados para o publico ou 
“para sua clientela, qualquer quantidade de ouro, divisas ou creditos 
“que possúam, quer em titulos á vista ou a prazo, quer em depositos, á 
“vista ou a prazo, em outros bancos do paiz ou do extrangeiro, uma 
“vez que excedam suas obrigações em moeda extrangeira. Si os ditos 
“valores não tiverem sido cotados na data da transferencia, esta se fará 
“ao preço que tenha servido de base para a ultima operação de venda 
“feita pelo banco accionista de que se tratar. A falta de cumprimento 
“dessa disposição será punida administrativamente com multa até 500 
“pesos, com a suspensão temporaria das operações do banco infractor 
“ou com a caducidade de sua concessão, conforme o resolver o Minis- 
“terio da Fazenda, tendo em vista a gravidade do caso.” 


As reservas bancarias. 


Para dar unidade a um systema bancario, é principio geralmente 
acceito que os bancos legalmente autorizados a receber depositos á 
vista, a prazo ou populares, deverão conservar, em moeda corrente, 
um deposito sem juros proporcional ao volume de suas obrigações da-. 
quella especie e aos pagamentos que façam em virtude dellas. A esses 
depositos dá-se o nome de “reservas bancarias”. 


E” de grande importancia considerar que, tanto para fixar o mon- 
tante das reservas bancarias, como para discriminar a reserva mone- 
taria, deve-se estudar a situação typica do mercado de dinheiro em 
que essas reservas vão funccionar. Assim, num mercado saturado de 
dinheiro, seu montante póde alterar-se, sem que se modifique ou se 
altere o proprio mercado. O mesmo não se dá num mercado escasso, 
em que uma reserva indisponivel, morta, inactiva, constitúe uma forma 
de enthesouramento tão inutil e dispendiosa como qualquer inversão 
superílua. Esse criterio foi considerado com todo cuidado na legislação 
mexicana, e de modo verdadeiramente notavel. Nesse ponto dá a nova 
lei um passo á frente das legislações de outros paizes, pelo facto de 
sobrepôr o sentido economico dos depositos a seu sentido juridico. Com 
efíeito, as differentes legislações discriminam o volume das reservas 
bancarias, conforme os depositos sejam á vista ou a prazo, isto é, se- 
gundo o tempo da exigibilidade dos depositos. Ao contrario, a lei me- 
xicana, ainda que vise a mesma finalidade de cercear o banco deposi- 
tario nas inversões que effectúe com os depositos, preferiu correlacionar 
o volume do deposito obrigatorio junto ao Banco do Mexico com o mo- 
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vimento real das contas credoras de cada banco accionista, o que indis- 
cutivelmente corresponde a um criterio scientifico e tem a vantagem 
de offerecer um meio seguro para acompanhar a situação dos bancos, 
| tanto na indole de suas operações, como na confiança que lhes dis- 
— - pensa a clientela. 


Esse criterio se torna ainda mais importante, porque, na pratica, 
um deposito á vista pode ser feito com fins de capitalização, emquanto, 
outras vezes, no deposito a prazo, o depositante pleiteia sua devolução 
antes do vencimento. 


O artigo correspondente da lei que se refere a essa classe de depo- 
sitos, fixa o volume destes da seguinte fórma: 


O deposito, — diz o art. 73, — não baixará a menos de 7 % da 
cifra a que ascendem taes obrigações, mais 50 % da somma que, em 
média, haja pago diariamente o banco accionista, por conta das ditas 

c exigibilidades, durante a semana anterior, seja em moeda corrente, 
seja por meio de transferencia a outra conta ou por via de compensa- 
ção. Comtudo, o Banco do Mexico, por decisão de seu Conselho, verifi- 
cada por maioria de sete votos, pelo menos, terá a faculdade de augmen- 
tar ou reduzir a primeira dessas proporções, quando o exija a situação 
do systema bancario ou a dos mercados de credito e de cambio, mas 
sem que a proporção possa, em caso algum, exceder de 15 % nem 
baixar a menos de 3 % das alludidas responsabilidades. O Conselho 
tambem fica autorizado a variar essa percentagem, de accôrdo com a. 
situação de cada zona bancaria ou mercado local. 


































Fundo Complementar de Estabilização 


A nova lei não occulta as difficuldades e contra-tempos a que dará 
logar a manutenção da estabilidade monetaria. Por isso, ella não só 
regula a reserva monetaria do Banco em bases solidas e limita suas 
emissões de notas, como tambem estabelece com precisão as regras 
mediante as quaes têm de ser calculadas nos balanços as equivalencias, 
em moeda mexicana, do ouro e das moedas extrangeiras, para evitar, 
assim, que o Banco jogue com a estabilidade monetaria no afã de au- 
gmentar seus lucros. Os lucros obtidos, não por méro jogo de cifras nos 
livros, mas por transacções effectivamente realizadas, devem ser leva- 
dos, — determina a lei, — para o Fundo Complementar de Estabiliza- 
ção. A lei dispõe, no art. 91, que o computo da equivalencia do ouro ou 
das divisas se hade fazer nos balanços, tomando-se, entre a taxa do 
mercado e a taxa do custo, a menor dellas. Por outro lado, o art. 85 
estabelece que ao Fundo Complementar de Estabilização tambem serão 
levados directamente, no fim de cada exercicio, os prejuizos das opera- 
ções cambiaes, sem incluir as despesas geraes relativas a essas ope- 
rações. 
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Por ultimo, não obstante ordenar que 10 % dos lucros do Banco 
sejam, no fim de cada exercicio, destinados a um Fundo Ordinario de 
Reserva, à lei estabelece que todo remanescente de lucro, depois de um 
dividendo de 6 % aos accionistas, vá para um Fundo de Previsão, com 
o qual se hade fazer face a uma politica de credito mais sã. Por accio- 
nistas, com direito a dividendos, só se entende a percentagem de 49 % 


formada pelos bancos e pelo publico. 


OS OBJECTIVOS DA POLITICA MONETARIA 


(Do “Federal Reserve Bulletin”, de se- 
tembro de 1937). 


Em 2 de agosto deste anno, o Conselho dos Governadores do Sys- 
tema de Reserva Federal enviou ao Presidente da Commissão de Agri- 
cultura e Sylvicultura do Senado norte-americano a seguinte resposta 
ao pedido daquella commissão relativo ao ponto de vista do Conselho em 
certo assumpto, que era objecto de estudo da Commissão: - 


“De vez em quando, solicita-se a opinião do Conselho dos 
Governadores do Systema de Reserva Federal sobre projectos 
apresentados ao Congresso e que visam estabelecer uma autori- 
dade monetaria central, com o fim precipuo de conseguir e man- 
ter um determinado nivel interno de preços. Nesses projectos,. 
presuppõe-se que o fim collimado póde ser alcançado exclusiva- 
mente pelo contrôle monetario e, consequentemente, transfere- 
se para as autoridades monetarias a responsabilidade de levar 
a cabo tal missão. 

O Conselho reconhece que, embora a estabilização dos pre- 
ços seja apresentada como a finalidade de taes projectos, os 
autores destes encaram a estabilidade dos preços unicamente 
como um meio de attingir uma méta mais importante, isto é, 
a attenuação dos Booms e depressões, e o augmento da pro- 
ducção e do bem-estar nacionaes, na crença de que, por meio 
da manutenção de um nivel de preços estavel, a finalidade su- 
perior será alcançada. 


O Conselho concorda plenamente com essa aspiração de 
conseguir a estabilidade economica, que significa a manuten- 
ção do trabalho dos salariados e da capacidade productiva do 
paiz na maior escala possivel. O Conselho, com o alargamento 
de poderes que lhe foi conferido pela lei bancaria de 1935, exer- 
ce funcções imprescindiveis á consecução de tal objectivo. 

Quanto á praticabilidade e efficiencia dos meios apresen- 
tados pelos projectos, para conseguir o fim em mira, o Conse- 
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lho apresenta as considerações seguintes que resumem o re- 
sultado de suas pesquizas: 


A estabilização dos preços não é um fim em si 


Ninguem contesta que as grandes fluctuações do nivel de 
preços são perniciosas e que tudo se deve fazer com o fim de 
evitar taes fluctuações, que tanto prejudicam a estabilidade 
economica. 

Não obstante, o Conselho está convencido de que o escopo 
superior, que é a maior utilização possivel dos recursos natu- 
raes do paiz, não póde ser conseguido pela tentativa de man- 
ter um nivel fixo de preços e que, consequentemente, a esta- 
bilidade dos preços não deveria ser a unica ou a primordial 
finalidade da politica monetaria. 

Não se propõe a estabilidade dos preços individuaes das 
mercadorias por meio de manipulação monetaria. Ella, aliás, 
não seria viavel. Quando se fala em estabilidade monetaria, 
trata-se sempre de um indice ou de uma média de preços, mas 
ainda não existe unidade de vistas quanto aos requisitos que 
constituem um indice de preços satisfactorio para tal fim, em- 
bora o indice de preços de atacado seja muitas vezes sugge- 
rido. 

Seja qual fôr o indice de preços adoptado como guia, elle 
não impede a eclosão de situações economicas instaveis, como 
a de 1920, em que, não obstante, o nivel de preços se mantinha 
estavel. A actividade economica póde mudar nesta ou aquella 
direcção e adquirir enorme energia, sem que isso se revele im- 
mediatamente no indice de preços. Ha situações em que as 
alterações no nivel de preços actúam em favor de da estabili- 
dade economica: por exemplo, a baixa de preços proveniente 
de aperfeiçoamentos technicos póde contribuir para a estabi- 
lidade, porque augmenta o consumo. Ha casos em que a res- 
tauração e a manutenção do trabalho dos salariados, em sua 
totalidade, só é possivel com a alta dos preços. Não existe cor- 
relação rigorosa entre a estabilidade dos preços e a estabilidade 
economica, não sendo desejavel, pois, que a politica moneta- 
ria se restrinja unicamente á estabilização dos preços. 

A impraticabilidade da estabilidade dos preços como guia 
da politica monetaria póde ser illustrada pelas situações occa- 
sionadas pela alta dos preços dos productos ruraes. Tal alta 
póde ser resultante de uma má safra nos Estados-Unidos ou 
ainda de uma má safra mundial, emquanto a de nosso paiz 
tivesse sido grande e não tivesse havido desemprego. Si a ma- 
nutenção de um nivel de preços fixo fosse o unico objectivo 
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da politica monetaria, naquelles dois casos se teria adoptada 
a mesma politica de restricção, muito embóra, no primeiro | 
caso, ella pudesse ter causado um declinio geral e, no segundo | 
caso, ella pudesse ser ou não justificada, conforme se apresen- 
tassem circumstancias outras. | 

Uma vez que a direcção do systema monetario do paiz não 
é uma sciencia exacta, envolvendo, como envolve, a previsão 
e a consideração de muitos factores incertos, é indispensavel, | 
quando se trata de determinar um objectivo, deixar logar para || 
o raciocinio e o bom-senso. KÉ 


A contribuição do factor monetario para a estabilidade 
economica 
“Rs 
As autoridades monetarias podem contribuir para a esta- 
bilidade economica por intermedio de uma acção que tenha 
por fim não só manter um volume monetario que permitta a 
maior utilização possivel dos recursos productivos do paiz, mas 
tambem conservar em bôas condições o systema bancario. O 
Conselho está convencido que mesmo um volume conveniente 
de moeda não preencherá sua finalidade adequadamente, si a 
estructura bancaria, atravez da qual ella deverá actuar, estiver 
em más condições; está, tambem, convencido de que uma so- 
lida organização bancaria não póde manter-se, si houver in- 
sufficiencia de meio circulante ou si uma deflação estiver im- 
minente. O Systema de Reserva Federal tem, portanto, de en- 
vidar esforços no sentido de contribuir para a estabilidade eco- 
nomica, atravez de sua influencia tanto sobre a circ ão mo- 
netaria, como sobre a solidez da estructuração bancaria. O 
Conselho reconhece os limites impostos á efficiencia de sua 
acção, os quaes têm origem tanto na multiplicidade de leis e 
jurisdicções, como na diversidade de orientação que preside á 
fiscalização dos bancos, em nosso paiz. 


O contrôle monetario é incapaz, por si só, de conseguir a 
estabilidade economica 


E” erronea a tentativa de fazer da estabilidade dos preços 
ou, em maior escala, da estabilidade economica o fim especi- 
fico do Systema de Reserva Federal, sem attentar para o facto 
de que esse objectivo exigiria a cooperação de outros orgams 
do governo. 

O Systema de Reserva Federal póde regular, dentro de 
certos limites, o volume dos meios de pagamento, mas ha ou- 
tros factores que inflúem nos preços e na actividade economica, 
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e são tão importantes quanto o volume do dinheiro. Muitos 
desses factores são de origem não monetaria e escapam á acção 
controladora da politica monetaria. O effeito delles na acti- 
vidade economica póde ser resumido numa maior ou menor 
taxa de uso ou de circulação do volume de dinheiro existente, . 
bem como na variação do volume monetario. A acção que o 
Systema de Reserva Federal póde exercer sobre a taxa de des- 
conto, tem grande alcance na economia, mas póde ser inteira- 
mente annullada por outros factores. 

E” indispensavel ter em mente as limitações da efficiencia 
da politica monetaria. Os factores monetarios são apenas um | 
dos grupos de forças que affectam a economia. 


Conclusão 


Para concluir, o Conselho julga que a estabilidade eco- 
nomica, de preferencia á estabilidade dos preços, deveria ser 
o objectivo da politica geral. Está elle ainda convencido de 
que tal finalidade não póde ser conseguida só pela politica 
monetaria, mas sim por meio de uma coordenação da politica 
monetaria com os outros grandes sectores de administração 
que interferem na economia, inclusive, principalmente, a po- 
litica da taxação, das despesas publicas, dos emprestimos, do 
commercio exterior, da agricultura e do trabalho. 

O governo dos Estados Unidos deveria encarar como sua 
a finalidade de manter a estabilidade economica, emquanto 
o Conselho de Governadores do Systema de Reserva Federal 
teria o dever de lançar mão de todos os seus poderes, para con- 
tribuir, harmonicamente com todos os orgams do governo, 
para que tal objectivo fôsse conseguido.” 


BRASIL 


Nova politica cambial 


Ao Banco do Brasil foi confiada a execução da nova politica cam- 
bial, consubstanciada no decreto-lei n.º 97, de 23 de dezembro ultimo, 
cujo teor é o seguinte: 





Art. 1.º — As vendas de letras de exportação ou de valores 
transferidos do estrangeiro sómente poderão ser feitas ao 
Banco do Brasil. 

Art. 2.º — As letras referidas no artigo 1.º serão distribui- 
das pelo Banco do Brasil de accôrdo com as precripções deste 
decreto-lei. 
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da compra. 
$ 3.º — As operações entre bancos, devidamente autori- 
zadas, ficam isentas da taxa de tres por cento. o K 


Art. 3.º — O Banco do Brasil fará a distribuição de cam-. ns 
biaes aos bancos, mediante entrega dos respectivos titulos ou. E 
saques proprios que os substituam e por simples eis de cor o «ah 
respondencia. 

Paragrapho unico — Os actos relativos a esta distribui É 
ção não estão sujeitos ao imposto de sello nem a interveio E 
de corretor. 

Art. 4.º — Os contractos de compra e venda do cadibiaeé de. 
exportação poderão ser realizados pelo prazo maximo de seis . 
mezes. j 
Paragrapho unico — Ficarão sujeitas a novo sello, equi- a RR 

valente ao dobro do anteriormente pago, os contractos que se 
não liquidarem em tal prazo pela entrega effectiva. de letras 
de exportação. “ 
Art. 5.º — O Banco do Brasil poderá, com autorização do | 
Ministro da Fazenda, renunciar, quando julgar conveniente, | | 
parcial ou totalmente, á exclusividade da compra de cambiaes 
que lhe é concedida pelo presente decreto-lei. . Par q 
Art. 6.º — O producto da taxa de tres por cento, de que | | 
trata o $ 2.º do art. 2.º, e os resultados verificados nas opera- 
ções do monopolio de cambio serão creditados em conta do 
Thesouro Nacional, para a formação de um fundo de cambio, | 
sobre cuja applicação o governo resolverá opportunamente. 
Art. 7.º — Os infractores das disposições acima serão pu- , 
nidos com a multa que o Ministro da Fazenda fixar entre o 
8 limite maximo do dobro do valor da transacção e o minimo de 
E cinco contos de réis. ; 
| Art. 8.º — Este decreto-lei entrará em vigor na data em ul 
que fôr publicado. . | 
| 
| 


Art. 9.º — Revogam-se as disposições em contrario. 
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- O Director da Carteira Cambial do Banco do Brasil estabeleceu as: 
seguintes normas para a cobrança da taxa de 3 %, a que se refere o 
artigo 2.º, $ 2.º, de accôrdo com instrucções do Ministro da Fazenda: 







































1.º) os bancos vendedores cobrarão aos tomadores de cambio, no 
acto da liquidação da venda de moedas extrangeiras, a taxa 
de 3 %, calculada sobre o valor, em réis, da dita liquidação; 

2.º) o producto dessa cobrança será recolhida ao Banco do Brasil 
dentro de 48 horas, contadas do recebimento desse imposto 
pelos estabelecimentos bancarios; 

3.º) a fiscalização desses recolhimentos será exercida por fiscaes 
do Banco do Brasil, que deverão visar as respectivas guias. No 
exercicio dessas funcções, ser-lhes-ão facultados todos os ele- . 
mentos de fiscalização, taes como o exame de escripta, con- 
tractos de cambio, copiadores e qualquer outra documentação 
comprobatoria indispensavel áquelle objectivo. A Fiscalização 
Bancaria, no caso de infracção das instrucções baixadas, re- 
presentará junto á Directoria de Rendas, de accôrdo com o 
disposto no artigo 7.º. 


k Conselho Technico de Economia e Finanças do Ministerio da 
Fazenda. 


A creação do Conselho Technico de Economia e Finanças, que foi 
objecto do decreto-lei n.º 14, de 25 de novembro p.p., obedeceu á ne- 
cessidade de dotar-se o Ministerio da Fazenda de um orgam technico e , 
consultivo, ao qual fosse attribuido o estudo de questões de ordem eco- | 
nomico-financeira do paiz. 

Eis os termos em que se defineía as suas finalidades e encargos: 


Art. 1.º — E” creado o Conselho Technico de Economia e Finanças, adstricto 
ao Ministerio da Fazenda, e que funccionará sob a presidencia do titular da re- 
ferida pasta. 

Art. 2.º — Ao Conselho Technico de Economia e Finanças, como orgão de 
assistencia do Ministerio da Fazenda, incumbe fazer estudos, emittindo parecer, 
dos seguintes assumptos, quando submettidos ao seu exame: E 

a) economia e finanças em geral; b) dividas externas e internas consoli- e 
dadas; c) divida fluctuante; d) organização bancaria; e) systema monetario; * 
f) fiscalização cambial, e g) transferencia de valores para o exterior e politica Ê.. 
cambial. 

Art. 3.º — O Conselho Technico de Economia e Finanças compôr-se-á de ” 
8 membros e um secretario-technico, além do seu presidente nato, todos de no- $; 
meação do presidente da Republica, dentre pessõas de reconhecida capacidade 
intellectual e notoria idoneidade moral. 

Paragrapho unico — Annualmente elegerá o Conselho, entre os seus mem- “MB 
bros, um vice-presidente, em sua primeira sessão ordinaria, o qual será substi- 
tuido, em suas faltas e impedimentos, pelo conselheiro mais idoso. 
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Art. 4º — Os conselheiros funccionarão em local prop 
relhado, e reunir-se-ão, pelo menos, duas vezes por mez, em « 
-xados, podendo o respectivo presidente convocar sessões extraoi 
que houver materia urgente a considerar e resolver. . paris 

Art. 5.º — O Conselho Technico de Economia e Finanças tomará 
consideração as suggestões € memoriaes que lhe sejam enviados pelos go! 
estaduaes ou municipaes ou por quaesquer entidades ou particulares direc 


mente interessados. Ng A ma Ra 
Art. 6º — Ficam attribuidos á Secretaria Technica do Conselho de Economia 
e Finanças todos os serviços € obrigações creadas pelos decretos ns. 22.089, de E | 
16-11-1932, 22.246, de 22-12-1932, e 24.533, de 3-7-1934, sem prejuizo da contabi- | 
lização que compete á Contadoria Central da Republica, na parte referente á di- | 
vida externa federal. ; ae o 
Paragrapho unico — A Secretaria Technica fornecerá e solicitará á Conta- 
doria Central da Republica e aos governos estaduaes e municipaes os elementos 7 es 
necessarios á perfeita fiscalização, contabilidade e estatistica dos assumptos de 
que trata este decreto-lei. y Pass PO 
Art. 7º — A Secretaria Technica será dirigida pelo secretario technico, ca 
pendo-lhe em tudo quanto não collidir com as disposições do presente decreto- 
lei as mesmas attribuições que eram conferidas ao secretario-technico da Com- 
missão de Estudos Financeiros e Economicos dos Estados e Municipios. Ex 
Paragrapho unico — Os serventuarios da Secretaria Technica serão designa- 
dos, requisitados ou contractados pelo ministro da Fazenda. Ea A 

























































Art. 8º — Para attender ás despesas com a manutenção do Conselho de Eco- 
nomia e Finanças os Estados e municipios, inclusive o Districto Federal, conti- | 4 
nuam obrigados ao pagamento annual das quotas que forem fixadas na confor- 
midade do art. 4º do decreto numero 22.089, de 16-11-1932, ficando a contribui- 
ção do governo federal fixada na quantia de duzentos contos de réis (réis. Ê 
200:000$000) . x Pa, 

Art. 9.º — Os membros do Conselho perceberão uma diaria de cem mil réis 8 
(100$000) por sessão a que comparecerem. gr EM Eae 

Art. 10.º — No orçamento da despesa da União será consignada annualmente 
a dotação de 200:000$000 para os fins do artigo 8.º do presente decreto-lei. 


Art. 11º — Revogam-se as disposições em contrario. . 


Um dos membros do orgam recem-creado é o sr. A. de Lima Cam- ER 
pos, technico da Secção de Estatistica e Estudos Economicos do Banco | 
do Brasil. tim Rir SARA 


Carteira de Redescontos 


No periodo janeiro-novembro de 1937, o saldo médio dos titulos d 
redescontados foi de 678.000 contos de réis, contra 529.000 contos de | 
réis, no mesmo periodo do anno precedente, o que indica uma alta de 
28 Fo. k 4 

A reducção de 290.000 contos que se verificou de outubro para no- 
vembro ultimos, decorreu do cancellamento de responsabilidades do 
Departamento Nacional do Café por letras de cambio redescontadas, 
conforme dispoz o decreto-lei n.º 2, de 13 de novembro p.p. 
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ABRE? SA Ta dieta Sd é Lia bio ao ER 638.000 

MO CESTAS Puta DEST A ED + Ene 750.000 

É bio da! RNP ND er tel SAIR ADE 9 é 773.000 

SUDO «seus s ESTO àreas NR da qu ad ogia 66 é 767.000 

, ADOSLO >.<. xs da De ci dTo Detido QN ANDRO aao 5 771.000 

z RELCIRIÃO Geass cadeia A om, AN DG 774.000 

k DORES AS RS A CE E MPS O 710.000 

, EN DRE mt fa ad o RA a PR na 420.000 
Movimento do Banco do Brasil 


No mez de outubro p.p., os recursos e os emprestimos do Banco dao 
Brasil estavam expressos nos seguintes saldos médios, em contos de réis: 


Recursos: o 
Depositos: 
DO DORICO- É VISTA «000 cos. um ars cuá ro 931.000 
RE De poderes publicos .......cauanececus 520.000 
ERES À 7474 57070 156 5 md mA OR 554.000 
À BEGE... sc rsalo cusss ci sede aos e maio 156.000 
] Total dos depositos" ...........0.. 2.161.000 
Demais recursos (recursos proprios, 
| acceites em circulação, titulos redes- 
CORTA RR) enágirs 2 É a ao Pad 1.843.000 
Total dos recursos ............ 4.004.000 
Emprestimos: a 
A poderes publicos ...........ccc.rs.. 1.655.000 


Ao Departamento Nacional do Café.... 586.000 
A bancos, agricultores, industriaes, com- 
merciantes e particulares ......... 941.000 É. 


Total dos emprestimos ........ 3.182. 000 
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Em confronto com setembro, houve, nos depositos, uma alta di 
64.000 contos de réis ou 3 %, devida principalmente á expansão dos 
depositos bancarios (mais 33.000 contos ou 6 %). Os depositos a prazo 
continuaram subindo (mais 18.000 contos ou 13 Yo), emquanto os 
positos de poderes publicos accusaram um incremento corresponde: 

a 5 % (mais 24.000 contos de réis). : - 

Os emprestimos tambem augmentaram em 73.000 contos ( R 
2 %). Nos de caracter estrictamente economico a alta foi de 23.000: 


contos de réis. 










No periodo janeiro-outubro de 1936 e 1937 o movimento do E anco 
constou dos seguintes saldos médios: 
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Contos de réis 
1937 









1936 






Recursos ....... 4.080.000 3.993.000 — 87.000 — 2: 
















Emprestimos: 





Ao Thesouro Nacional 846.000 - 803.000 — 43.000 — 
A Estado e Munici- 
De iodo ST 589.000 







567.000 









Total dos empresti- 
mos a poderes E. 
publicos ....... 1.435.000 1.370.000 — 65.000 — 5 % 

Ao Departamento Na- - A 
cional do Café 591.000 587.000 — 4.000 — 1% 

A bancos, agriculto- : E 
res, industriaes, Er 









y commerciantes e E 1 
E particulares .... 1.075.000 952.000 — 123.000 — 11 % + 
4 Total dos empresti- Ê 
3 OA Sa SP 3.101.000 2.909.000 - 
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rega 


E INTERNACIONAES 


A REORGANIZAÇÃO DO SYSTEMA BANCARIO ITALIANO 


GIUSEPPE BIANCHINI, ex-Sub-Secre- 
tario de Estado dos Negocios da Fa- 
zenda Italiana e ex-presidente da Fe- 
deração Bancaria Italiana. 


Resumo, feito por J. Nunes Gui- 
marães, de um artigo publicado em 
“The Banker” (Londres), setembro 
de 1937. 


A crise de 1929, que repercutiu profundamente no systema eco- 
nomico de muitos paizes, fez com que a organização bancaria italiana 
soffresse importante transformação, cujos pródromos se encontram na 
transição da organização economica que prevaleceu durante a guerra 
para a organização economica que predominou em tempo de paz; no 
apparecimento de novas industrias; na instituição de praxes bancarias 
que se tornaram inuteis após o periodo de inflação que as gerára; na 
adopção de certos principios que, cedo ou tarde, teriam de ser revistos. 
Tudo isso influiu para que se processasse, durante a própria depressão 
mundial, a transformação que se está operando e cujo inicio é assigna- 
lado pelo proprio começo da crise: 1929. 

Claro é que os bancos de credito commercial, — nos quaes se re- 
flecte obrigatoriamente a actividade dos outros ramos da economia, — 
foram os principaes pontos visados pela politica de reorganização geral. 

Para esse fim, foram postas em pratica medidas que paulatinamente 
haviam de levar á concentração bancaria (pela reducção do numero de 
filiaes dos estabelecimentos de credito) e a condições mais seguras da 
actividade dos bancos. E” de salientar-se nesse programma a actuação 
do banco de emissão, coadjuvado pelo governo. 

O programma visava, em primeiro logar, os bancos provinciaes e 
as cooperativas de credito, os quaes se acham espalhados por toda a 
Italia, em virtude da abundancia, — caracteristica da economia ita- 
liana, — de pequenos e médios estabelecimentos commerciaes. A missão 
de taes estabelecimentos de credito é disseminar o credito á pequena 
industria e ao artesanato de suas proprias regiões. 

Por outro lado, os grandes bancos commerciaes, em virtude da evo- 
lução historica e por força das circumstancias, actuavam como bancos 
mixtos, operando tambem no credito a prazo longo e médio. Comtudo, 
a despeito de sua finalidade lucrativa, fôram obrigados a acompanhar 
a actividade dos diversos ramos da economia. 
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A politica seguida durante o periodo que vae de 1929 : a 1936, : 
por fim diminuir essa interdependencia, uma vez que haviam cessa 
suas causas. A industria nacional já estava perfeitamente equipada ge ! 
gosando de um mercado financeiro em franca actividade, que lhe. po. 
dia proporcionar os recursos financeiros necessarios, mercado esse que “A 
se desenvolveu parallelamente á industria e se libertou do capital ex- 
trangeiro. São essas as razões que justificam a politica adoptada pela 
Italia e paulatinamente extendida ao campo do credito. Antes do mais, 
a Banca Nationale di Credito foi fundida com o Credito Italiano e as . 
acções de empresas industriaes que ambos detinham, fôram transfe- 
ridas a organizações que têm por finalidade o credito de financiamento. |. ; 
Logo após, a Banca Commerciale Italiana liquidava pela mesma fórma | 
seu activo congelado. | ca 

“Os tres maiores bancos italianos, — Banca Commerciale Italiana, 
Credito Italiano e Banca di Roma, — ficavam absolutamente livres dos . 
riscos trazidos pelo financiamento da industria, com a creação, por 
parte do governo itáliano, do Instituto de Reconstrucção Industrial, 
que chamou a si todos os creditos industriaes que os aa banhos NR 
ainda detinham. EMA 

O Instituto de Reconstrucção Industrial (I.R.1I.) obtem recursos a 
mediante emissão de titulos especiaes, além do apoio official, de modo 
a limitar aos creditos estrictamente necessarios o auxilio aa 
do banco central. SNPA 

O I.R.I. tem resolvido nestes quatro annos o grande problema GR 
organização financeira do systema industrial. 

Sob a supervisão do governador do Banco da Italia, foi fundado 
o Instituto Mobiliare Italiano (I.M.I.), cujo fim é outorgar creditos á 
industria. Ainda que elle se assemelhe a um banco de financiamento, 
sua acção vae além das simples inversões de capital na compra de 
acções, uma vez que offerece credito sob outras modalidades. 

Todo esse “plano de reorganização culminou na lei bancaria de 
março de 1936, que consagra o principio do interesse publico á funcção 
da outorga do credito mediante o emprego de depositos do publico. | 

Segundo essa orientação, todos os estabelecimentos de credito, ex- 
cepto o banco central, ficam sujeitos á fiscalização da Inspectoria de 
Dejesa dos Depositos e de Regulação do Credito. O governador do Banco 
da Italia é o chefe da Inspectoria, ficando, para subordinado a. 
uma commissão de Ministros. 

A Inspectoria tem largo campo de acção, porquanto nella se con-. 
centram attribuições que até agora estavam confiadas a diversos de- 
partamentos governamentaes. Ella tem por missão precipua a fiscali- 
zação não só dos bancos que recebem depositos a prazo curto, mas ainda 
dos que recebem depositos a prazo longo e a prazo médio. 

Nenhum estabelecimento poderá fazer operações bancarias sem 
prévia autorização da Inspectoria. Tão pouco poderão ser abertas agen- 
cias sem essa formalidade. As empresas não autorizadas ficam prohi- . 
bidas de receber depositos do publico. Os bancos são obrigados a en- 
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| viar á Inspectoria seus balanços periodicos, que são publicados no bo- 
Ê 


E 


letim daquella repartição. Além disso, elles são obrigados a levantar 


; E lanço e a soffrer quaesquer fiscalizações, sempre que as autoridades 
ds julguem opportunas. 


A” Inspectoria é facultado expedir instrucções com o fim de asse- 
gurar aos bancos liquidez e segurança, decidir sobre a fusão de esta- 
belecimentos de credito, etc. 

“Graças ao prévio e obrigatorio pedido de permissão para o lança- 
mento de acções ou debentures, torna-se a Inspectoria senhora da dis- 
tribuição de capitaes aos varios ramos da producção, de maneira a 
dosar a actividade economica de accôrdo com a formação de capital e 
com a capacidade creditoria do paiz. 

Pela collaboração entre a Inspectoria e as organizações corpora- 
tivas, o systema bancario toma parte no systema corporativo, o qual 
abrange vinte e duas corporações. 

Na corporação “Previdencia e credito” estão incluidas as diversas 
especies de instituições de credito organizadas em “federações”, ás 
quaes compete a representação legal de seus interesses economicos 
geraes. 


Dentre as principaes especies de instituições de credito destacam- 
se os “institutos de credito de direito publico”, formados pelos tres 
maiores bancos commerciaes (Banca Commerciale I taliana, Credito Ita- 
liano e Banca di Roma), com sua rêde de filiaes espalhadas em mais 
de trinta provincias. A maior parte desses institutos actuam como 
grandes bancos de depositos e descontos, operando dentro e fóra do 
paiz. A direcção desses estabelecimentos continúa em mãos de parti- 
culares. Tendo em vista, porém, sua importancia, a lei bancaria exige 
que as acções sejam nominativas, que pertençam a pessoas physicas 
ou juridicas de nacionalidade italiana ou a extrangeiros, no caso em 
que estes abdiquem de seu direito de vóto nas assembléas. 


Às caixas economicas estão profusamente espalhadas na Italia e 
algumas gosam de grande prestigio financeiro. Seu fim é fazer com 
que as pequenas economias do povo sejam applicadas em valores que 
offereçam a necessaria segurança. Em virtude da vida das caixas eco- 
nomicas ter sido pouco influenciada pelas fluctuações da actividade 
economica geral, a nova lei bancaria não introduziu reformas em sua 
organização. Ellas apenas ficaram, em commum com as outras insti- 
tuições de credito, sujeitas á fiscalização da Inspectoria. 

Completando esta ligeira revista das instituições que se encarre- 
gam de outorgar o credito a curto prazo, deve ser feita referencia ao 
grande numero de bancos ruraes, que, organizados sob a forma de 
cooperativas, diffundem o credito nas classes ruraes. Deve-se, ainda, 
fazer referencia a certos institutos de credito agricola, hypothecario 
e industrial, que operam sob dispositivos legaes que se enquadram na 
sua finalidade. Nessas instituições typicas, a lei bancaria evitou im- 
miscuir-se. 
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prazo cabe outorgar o credito a prazo pi e aos ; que psi , 
sitos a nec prazo cabe outorgar o credito a prazo longo. 
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FINANÇAS ESTADOAES 






(A. DE OLIVEIRA ROCHA, da Secção | 
de Estatistica e Estudos Economicos E 
do Banco do Brasil.) Éa RR 
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O artigo 25 da Constituição de 10 de hovembro ultimo preceitúa: | 





“O territorio nacional constituirá uma unidade do ponto 
“de vista alfandegario, economico e commercial, não podendo 
“no seu interior estabelecer-se quaesquer barreiras alfanc de- 
“sarias ou outras limitações ao trafego, vedado assim aos Es 
“tados como aos Municipios cobrar, sob qualquer denominação, 
“impostos inter-estadoaes, inter-municipaes, de viação ou “de e 
“transporte, que gravem ou perturbem a livre circulação de. 
“bens ou de pessôas e dos vehiculos que os gr ade co é 


























Consagrou-se nesse aispadéha o sentimento fundamental da nossa 
economia, por que se batia uma velha corrente de opinião nacional. 

A Constituição de 1934, sem privar as unidades federativas da-com- 
petencia de legislar sobre a tributação de suas exportações, havia es- | 
tabelecido o maximo de 10 % ad valorem para o respectivo imposto 
e prohibido a decretação de quaesquer addicionaes. 

Essa regra constitucional subsistiu na Carta de 10 de novembro. 

Ha, porém uma differença a notar: nas “Disposições transitorias” 
da de 1934, encontra-se determinada a diminuição gradual, a partir 
de 1.º de janeiro de 1936, e á razão de 10 % cada anno, do imposto de 
exportação percebido pelos Estados, até que alcançasse o referido ma- 
ximo de 10 % ad valorem. Muitos quizeram vêr nesse processo de ada- 

- ptação mais um aspecto da tolerancia habitual da nossa legislação e 
esses mesmos vão buscar no contraste do imperativo da Carta actual 
uma attitude mais consentanea com a necessidade posa que vi- 
nha sendo retardada. 

A realidade é que uma somma consideravel da fm estadoal foi 
retirada ás diversas unidades federativas. Todas soffreram, com maior 
ou menor intensidade, reducção de rendas, segundo variava a percen- 

tagem de Estado para Estado. O de São Paulo, que se antecipára na | 

reforma tributaria realizada, já vira desapparecer de sua receita o im- 

posto de exportação, estando em condições de Fupportam Pong, a. 

nova orientação constitucional. 





as “consequencias da reducção do onus que pesava sobre o café expor- 
a “tado, na conformidade da modificação que experimentou a politica do 


E “Mas acontece que, aos recursos retirados aos Estados, se juntaram 


* grande producto (decreto-lei de 13 de novembro ultimo). 
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Urgia, em taes condições, recompôr o equilibrio orçamentario, em 
particular e dos Estados intimamente ligados á principal lavoura do 
- paiz, assumpto que mais premente se tornava ao se avizinhar o inicio 
do exercicio de 1938. Houve Estados, como o de Minas, que perderam 
sommas consideraveis de renda. 

Ao sr. Ministro da Fazenda occorreu reunir, nesta capital, os Se- 
cretarios da Fazenda do Districto Federal e dos Estados de São Paulo, 
Minas Geraes, Rio de Janeiro, Espirito Santo, Paraná, Goyaz e Bahia, 
que deliberaram, em conjuncto, as seguintes medidas, reduzidas em 
acta de 28 de dezem p.p.: 


Primeira — Eliminar, gradativamente, das receitas esta- 

doaes, no prazo de tres annos, os impostos referidos no artigo 

25 da Constituição Federal, na base minima de 20 % no pri- 

meiro anno, de 30 % no segundo e do restante no terceiro anno. 
Segunda — Para compensar a reducção de que trata a 

clausula anterior e a transferencia de outros impostos para 

é o Governo Federal, os Estados e o Districto Federai uniformi- 

' zarão o imposto de vendas e consignações, na razão de 1,25 %, 

ou sejam 12$500 por conto de réis, o que será decretado pelos 

respectivos Governos e pelo Districto Federal, de fórma a po- 
der ser incluido nos orçamentos, a partir de 1.º de janeiro 

de 1938. 

O imposto sobre vendas e consignações, a que se refere a 
letra d do n. I do artigo 23 ds Constituição, é devido no local 
de origem da operação e para effeito da tributação conside- 
ram-se vendas ou consignações as transferencias de mercado- 
rias a esses fins destinadas. 

As mercadorias que não fôrem de producção do Estado, 
quando transferidas para outro, afim de formar stocks em 
agencias ou filiaes, não serão tributadas pelo Estado de pro- 
cedencia. 

Dos documentos relativos á venda ou consignação, taes 
como facturas, duplicatas, notas de venda ou quaesquer ou- 
tros, deve constar obrigatoriamente a parte relativa ao im- 
posto de vendas ou consignações que tiver sido pago. 

- Terceira — Quanto aos impostos estadoaes de exportação 
sobre o café, concluiu-se pela conveniencia absoluta de sua 
uniformização, devendo o assumpto ser resolvido definitiva- 
mente após entendimentos do Governo Federal com o do Es- 
tado de São Paulo, nos termos do artigo 7 do decreto-lei de 13 
de novembro p.p. 
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Com relação ás medidas assentadas no conclave, empresta 
importancia á convocação, annunciada pelo sr. Ministro da 
de todos os Secretarios de Fazenda dos Estados, afim de se 
uniformização de impostos e questões outras que se prendem 
tação estadoal. 


O Presidente da Republica baixou, em 29 de dezembro P.P., o 
creto-lei n. 140, em que é definida a competencia dos Estados pa: 
arrecadar O imposto de vendas e consignações. Reproduz o. 

as disposições da clausula segunda da acta da reunião dos | 
cafeeiros. 

Na mesma data, um outro decreto-lei (n. 142). PROP o 
para eliminação, das receitas estadoaes, dos impostos a que mei 
artigo 25 da Constituição, ou seja, na base que estabeleceu a : 
primeira daquella acta. E 

Para o caso particular do Districto Federal, ainda outro de 
lei, de n. 118, determina a cobrança daquella percentagem (1,25 
sobre o valor de cada operação, vedado o calculo do imposto de'lice 
para localização do commercio ou industria proporcionalmente a ; 
valor. A União entregará á Prefeitura 60 % do producto da arrecada- 
ção diaria do imposto, emquanto lhe incumbirem os encargos a que se | 
refere o artigo 52 do decreto-lei n. 96, de 22 de dezembro de 1937. 


O Ministro da Justiça, esclarecendo a interpretação do artigo 23 É 
da Carta de 10 de novembro, entendeu que é lícito aos Estados regular 


o assumpto “como lhes parecer mais conveniente, fixando a taxa que | 
dictar o seu prudente arbitrio”. A Constituição deixou de cogitar da uni- | 
formização do imposto de vendas e consignações em todo o territorio |. 


nacional, para se preoccupar em obstar a hostilização reciproca que 
decorresse de uma situação de desigualdade criada pela pratica discri- 
“ minatoria ou pelo tratamento preferencial, em relação a mercadorias 
ou bens de livre circulação no paiz. 


COMMERCIO EXTERIOR 


As cifras do commercio exterior referentes aos nove primeiros me- 
zes de 1937 accusam as seguintes variações percentuaes, em confronto 
com os dados de igual periodo de 1936: 


Volume physico 


Exportação de café 

Exportação de outros productos | 
Exportação total 

Importação 
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É Ea do duro da tonelada de café exportada... mais 
a Preço-ouro da tonelada exportada .......... 





= co ged da tonelada importada .......... mais 15 % 
Valor-ouro 

Valor-ouro da exportação ........ It ds o mais 19 % 

Valor-ouro da importação .................. mais 34 % 

Saldo-ouro da balança commercial .......... menos 36 % 


Foi accentuado o declinio da quantidade do café exportado, cujos 
preços-ouro apresentaram de janeiro a setembro de 1937 uma grande 
estabilidade: 


Exportação de café em 1937 


Saccas de Valor em  Preços-ouro 


60 ks. ££-ouro por sacca 
Janeiro-março ........... 3.414.542 5.208.506 1—11 
Abril-junho ............. 2.789.535 4.443.623 1— 12 
Julho-setembro .......... 2.468.030 3.937.096 1— 12 


Variações percentuaes em 1937 


em relação a identicos periodos de 1936 


Volume Valor- Preços- 

physico ouro ouro 
Janeiro-março ............ — 14 % +1% +29 % 
CER REDOR SE steam o — 12 % + 19 % + 33 % 
Julho-setembro .......... E — 25 % — 7% + 28 % 


As variações favoraveis do curso do cambio do mil-réis, em relação 
ao mesmo periodo de 1936, não podiam deixar de trazer estimulo á im- 
portação, determinando uma alta de 17 % no volume physico, a qual, 
alliada ao incremento de 15 % no preço-ouro, se traduziu num au- 
gmento de 34 % no valor-ouro. Portanto, a baixa de 36 % do saldo-ouro 
da balança commercial operou-se mais em funcção do incremento da 
importação, em valor-ouro, do que em virtude da diminuição soffrida 
no volume physico da exportação do café. 
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Comparados os numeros absolutos do commercio exterior do pe- A 
riodo janeiro-setembro de 1937 com os de igual periodo do anno de 1936, 
fôram as seguintes as variações: 


Volume physico 


Exportação de café 
Exportação de outros productos 
Exportação total 


Valor-ouro da exportação 
Valor-ouro da importação 


No confronto dos dados de janeiro-setembro de 1936 e 1937, desta- 
ca-se, pelas proporções assumidas, o augmento da exportação de pro- 
ductos mineraes, decorrentes do boom da industria pesada (317.000, 
contra 203.000 toneladas). Entre elles, o manganez figura na alta com 
67 %, ou mais 67.182 toneladas, e os outros minerios com 46 % ou 
mais 45.707 toneladas. Os couros, que tambem são mercadoria affe- 
ctada, nas circumstancias actuaes pela corrida armamentista, tiveram 
mais 11.188 toneladas ou 28 % e o algodão mais 30.679 toneladas ou 
20 %. 

Na exportação de fructas de mesa (mais 54.000 toneladas) é pri- 
vilegiada a posição da laranja, producto cujo accrescimo de exportação | 
foi de 1.060.762 caixas ou mais 49 % do que no periodo janeiro-setem- 
bro de 1936. 

Associaram-se à queda do volume physico da exportação do per 
o assucar e a banha, que accusaram uma grande reducção, tendo o as- 
sucar baixado em 86.227 e a banha em 7.775 toneladas. 

No movimento da importação sobresáem as materias primas que 
exercem funcção reproductiva preponderante nas actividades nacio- 
naes: ferro e aço não manufacturados (mais 19.600 toneladas ou 25 %) 
e combustiveis (mais 410.000 toneladas, das quaes 63.000 no oleo com- 
bustivel, 321.000 no carvão de pedra e 6.000 na gazolina). Na classe 
de artigos manufacturados, são notaveis as cifras referentes a machi- 
nas, apparelhos, utensilios e ferramentas (mais 19.472 toneladas ou 
46 %) e a ferro e aço (mais 69.694 toneladas ou 44 %). Quanto aos 
productos alimentares, cumpre assignalar que a importação de trigo 
em grão accusa uma alta de 24.784 toneladas ou mais 3 % da ind 
dade importada nos nove primeiros mezes de 1936. 
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POLITICA CAMBIAL 


E, Do longo artigo em que “The Economist”, de 20 de novembro p. 
— passado, estuda as causas que levaram o governo brasileiro a suspen- 
- der provisoriamente o serviço da divida externa, destacámos os seguin- 
— tes trechos: : 


- 





“Observadores muito familiarizados com a situação brasi- 
“leira vêm affirmando, já desde alguns annos, que a lavoura 
“cafeeira decahiu a tal ponto que só uma acção drastica e im- 
“mediata poderia salval-a da ruina total, que seria, ao mesmo 
“tempo, a ruina de toda a estructura economica do paiz. Os 
“planos valorizadores onerosissimos resultaram simplesmente 
“na manutenção de preços que, á medida que iam beneficiando 
“os concorrentes, faziam baixar o supprimento brasileiro de 
“70 para 50 %. Numa palavra: para um consumo mundial de 
“25 milhões de saccas, o Brasil, que produz sózinho pouco mais 
“dessa quantidade, não consegue, porém, collocar mais que a 
“metade della. 

“Não tendo chegado a bom termo as discussão entre o Bra- 
“sil e os outros paizes americanos cafeicultores, inclusive a 
“Colombia, na parte essencial das quótas e paridades de preços, 
“resolveu o Brasil fazer o que já deveria ter feito ha muito 
“tempo, isto é: acabar com a defesa do mercado de um pro- 
“ducto cuja producção está augmentando por toda parte. 
“desde junho de 1931, nada menos de 54 milhões de saccas de 
“café brasileiro fôóram adquiridos para destruição, sendo que 
| “TO % da safra deste anno está sendo sacrificada, empregando- 
“se para esse fim cerca de 6 rsilhões de esterlinos, representados 
> “pela inflação do papel-moeda, muito embóra se espere seja 
“conseguido o equilibrio estatístico nos fins do anno de 1939”. 
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Passando a tratar do commercio de compensação, assim se exprime k 

o orgam technico de Londres, depois de outras considerações sobre a a 

importancia crescente desse commercio na balança de permutas do É 
Brasil: 

“Os marcos allemães de compensação têm sido comprados, 

“desde maio de 1937, a 5$000, emquanto a cotação do marco 

“livre era de 7$000. Apesar de trazer vantagens indiscutiveis 

| “para o Brasil, o commercio de compensação apresenta diversos 

“inconvenientes, que não podem ser negados. Dentre elles, 

“avulta a possibilidade da mudança do mercado allemão, que " 

“póde passar do café para o algodão, bem como o afastamento 

“de outros grandes freguezes extrangeiros, especialmente os Es- 

“tados-Unidos. O governo brasileiro declarou que a formação 

“de saldos em moedas de livre curso internacional é medida 


“intimamente relacionada com os objectivos princ 
“banco central tem em vista. Portanto, o commercio. 
“compensados e em outras moedas bloqueadas seria £ 
“damente prejudicial na prosecução desse objectivo. 

“Si bem que possúa uma enorme quantidade di 
“naturaes em estado potencial, o Brasil terá necess; 
“Juta, durante muitos annos ainda, do auxilio de car 
“trangeiros. Differente da Argentina, elle não poderá, cc 
“ella o fez, repatriar a divida externa, nem passar um cerc 
“monetario de importancia apreciavel.” 


CURSO DO CAMBIO = = 


A baixa que se vinha verificando no curso do cambio do mil-réis, a 
accentuou-se de novembro para dezembro p.p. As cotações do dollar e da E 
libra, no mercado livre, experimentaram as altas de 14 % e 15 %, res 
pectivamente, no decurso dos tres ultimos mezes de 1937, isto é, com 
paradas as cotações médias de setembro e dezembro p.p. Esse pheno- 
meno é expressão da crise cambial que o Brasil atravessa € que se pre- 
tende conter atravez das medidas pasar tomadas pelo Governo 
Federal. A 

No quadro seguinte estão consignadas as cotações médias qó dollar ge 
e da libra no mercado livre, em 1937: ade 


Libra Dollar 
808510 16$430 
798780 164423 
798680 168320 
784460 158900 
768580 15$510 
75$100 158210 
748990 158090 
75$100 154080 
75$710 158300 . 
838270 16$800 
868490 178230 
878470 178500 


Si analysarmos as cotações annuaes, verificaremos que em 1937 o 
dollar accusou no mercado livre uma baixa de 7 % em confronto com 
o anno anterior, como se vê do quadro abaixo: 


Libra Dollar 
868020 17$310 
798430 178070 


O confronto das médias annuaes de 1936 e 1937 accusa melhóra 
para o mil-réis, porque no decorrer do anno passado as cotações men- 







































pp Além de incidir sobre um periodo ira ad apenas aos quatro ul- 
* timos mezes de 1937, a alta do preço da libra e do dollar não foi de in- 
E * tensidade sufficiente para levar a média annual do valor cambial des- 
sas duas moedas a niveis superiores aos verificados nos doze mezes de 
E. 1936. De facto, em janeiro-setembro de 1936, a cotação mensal do dollar, 

-no mercado livre, foi sempre superior a 17$000, limite que em 1937 só 
foi ultrapassado a partir de novembro. O mesmo phenomeno se veri- 
E. ficou com a libra, cuja cotação mensal minima foi em 1936 de 828680, 
- nivel só superado a partir de outubro de 1937. 


MOVIMENTO DO BANCO DO BRASIL 


Os recursos do Banco do Brasil no mez de novembro ultimo consta- 
ram dos seguintes saldos médios: 


: Recursos 

E Depositos: Contos de réis 
2 — Do publico, à vista ........cccc.ses 916.943 
E. — De poderes publicos ............... 478.855 

E aRBANÃOS - . s cfissincesc ss neipres avo 647.037 

, — À prazo ......cccecrecrrrrerereenes 153.324 

| Total dos depositos .............cccsos 2.196.159 


Demais recursos (recursos proprios, accei- 
tes em circulação, titulos redescon- 


tados, etc.) ......... Eus pasa p dos 1.396.624 
Total dos recursos ................ 3.592.783 


-————— — —— 


Os saldos médios dos emprestimos fôram: 


Emprestimos 
o Contos de réis 
A poderes publicos ...........ccceeos 1.361.926 
Ao Departamento Nacional do Café..... 421.337 s 
A bancos, agricultores, industriaes, com- 4 
merciantes e particulares .......... 919.229 





Total dos emprestimos ................ 2.702.492 








Em relação a outubro, os emprestimos soffreram uma | di 
-de 479.906 contos de réis (menos 15 %), em consequencia não 
modificações verificadas na posição dos emprestimos ao Theso' 
-cional, com a liquidação dos adeantamentos provenientes da | 

“de ouro (cerca de 350.000 contos), como tambem com a redt cg: A 

“165.146 contos no saldo médio dos creditos do Banco contra o Depar. 

“tamento Nacional do Café. 





No confronto dos dados relativos ao periodo ar a de 
1936 e 1937, acne à as seguintes er den 







Contos de réis — Variações 


























1937 Contos de Percen- Ee Sa 


| réis tuaes 
Recursos........vees 4.071.674 3.956.720 — 114.954 — 3 % 





1936 






-Emprestimos: 
-— Ao Thesouro Na- ado 

clodiak: Siga os 833.320 797.565 — 35.755 — 4% 
— A Estados e Muni- 


Edir a 587.782 571.553 









“Total dos empresti- 
mos a poderes pu- Ee Es: 
tilicos JADE aa bos 1.421.102 1.369.118 — 51.988 — 4 % 


-— Ao Departamento 


Nacional do Café 593.977 |. 572.278 — 21.699 — 4 % 
— A bancos, agricul- ; 
tores, industriaes, 
commerciantes e ndo 
particulares ..... 1.077.278 949.123 — 128.155 — 12 % 


“Total dos empresti- | 
Eos MARIE, nina do o 3.092.357 2.890.519 — 201.838 — 7% 


Ainda é desfavoravel o confronto dos dados estatísticos de janeiro- 
novembro de 1937 com os do mesmo periodo do anno precedente. 

O total dos recursos baixou e, em consequencia, os saldos médios 
relativos aos emprestimos revelam uma certa deflação do credito dis- 
tribuido pelo Banco do Brasil, mas que se vae operando em bases muito 
moderadas, como transparece das variações das eciettões and de 
“adeantamentos. E 
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O movimento do valor dos cheques compensados referentes a ja- 
neiro-novembro do anno passado alcançou uma média mensal de 
2.544.000 contos de réis, contra 2.111.000 contos de réis no mesmo 
periodo de 1936, o que indica um augmento de 20 %. 

-- Os indices da compensação de cheques, em todos os mezes de 1937 
comprehendidos no periodo em questão, fôram superiores aos dos ou- 


tros annos: 
Compensação de cheques (valor) 
Indices das médias mensaes 
(1928 = 100) 
DR E ala ua em ds A CRP RS a 6» » mo cd 90 
Ci a MARRTOA PDAS BRAD E, A m 
DE a des DS iodo cdnpfotieca tis mes o 70 
RES ACCESS AR, PA 66 
DR dc da dias te uns anpáuados qb 86 
DRE A nes ndro coma crunsasr o nd Cê 106 
e O PESE PPA SS A 120 
AO Pe MSDN POR 140 
Indice do movimento mensal (1928 = 100) 

DR sis iacso cout sdma o ca diaus ss. 153 
RO é nto a e + o Sá Md E 5 143 

ss DOES PRPREI ENO DE 168 

E RP IR op PRE cr o TE AN 165 

DO SE qts dis ço DoE CAMERA E dolo ne pa 160 

a DRE o pro AMP is RÃ ame 6 173 
DR Pesto» Coma p cana oo am a pia 184 

RR Ch e bias dE RO 4 E a Soria 175 
RENO 2 su 7 cb ou chase on Myna 165 
DR is Los coa não aos CAM 178 
DR E dus Gus ses voda o vi dim dra 163 


RENDAS MUNICIPAES 


A Constituição de 10 de novembro assegurou aos municipios, na 
discriminação das rendas publicas, a arrecadação dos seguintes im- 
postos: 1) de licenças; 2) predial e territorial urbanos; 3) sobre diver- 
sões publicas; 4) e das taxas sobre serviços municipaes (artigo 28). O 
imposto de industrias e profissões, cujo lançamento foi attribuido aos 
Estados, será arrecadado, no emtanto, por estes e pelos municipios, em 
partes iguaes (artigo 23, $ 2). 

Os municipios estão desfalcados de importantes fontes de renda: o 
imposto cedular (renda de immoveis ruraes) e o imposto sobre com- 
bustiveis de motores de explosão. 
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do Sul, — os governos já cogitaram da detieo eia que 

a renda municipal, assim attingida. As providencias em ambas 

tiram na criação de determinados impostos, que foram transferidos a 
municipios: 1) imposto pecuario sobre gado maior e menor; 2) imposto ç 
de capitação; 3) imposto sobre producção agricola e pastoril; 4) im- e 
posto sobre gado abatido. E' facultada a inclusão total ou parcial das a: 
novas rendas nos orçamentos municipaes. Nelles se fixará a taxa a — 


vigorar para cada um dos impostos criados, cujo producto. não deverá a 
exceder a somma, dos tributos que fôram retirados aos municipios pela 


discriminação constitucional. Isso em relação aos municipios Suas > 
grandenses, porquanto, no que diz respeito aos de Santa Catharina, o- 


calculo daquelle excesso incide sobre o producto da ultima arrecadação ; à E 


annual (accrescida de 20 %) do imposto cedular supra 


ORÇAMENTO DO ESTADO DE SÃO PAULO PARA 1938 


O decreto n. 8.892, de 31 de dezembro p. p., orçou a receita e fixo j J 


a despesa para o exercicio de 1938 em 744.401 contos de réis. 


A receita ordinaria é de 634.586 contos de réis e a. extraordinaria. ER 
é de 40.464 contos de réis. O producto liquido de operações de credito, 


a ser applicado em despesas de capital e obras reproductivas, é de | 
69.351 contos de réis. A despesa divide-se em “effectiva” (676.132 con- 
tos) e “de capital” (68.269 contos de réis). 

A despesa ordinaria é de 694.780 contos de réis (“ettectiva” — 
668.445 contos de réis; “de capital” — 26.335 contos de réis) e a ex- 
traordinaria é de 49.620 contos de réis (“effectiva” — 7. 686 contos de É 
réis; “de capital” — 41.934 contos de réis). 

O orçamento está distribuido na seguinte proporção: 


Receita geral: | Despesa geral: 


a) Ordinaria: a) Ordinaria: 


— de impostos . . k I — Governo do Es- 
— de taxas. .... 
Rendas: — industriaes .. II — Policia Militar .. 
“|— patrimoniaes . : 
— diversas . ... — HI — Secretarias: 


— Educação . . 

— Segurança . É 
— Agricultura. . .. 
— Viação 

— Fazenda . 


b) Extraordinaria . ... b) 
c) Operações de credito . 9 % 


100 % 








“As verbas consagradas ao serviço da divida publica (23 % dades 
“pesa gera) são: a 

































Contos de réis 







1.º) — Juros: 


Rc (interna 73.080 
a) da divida fundada...... Ju ro 





ne b) da divida fluctuante ............ 45.800 147.058 
2.º) — Amortização da divida fundada interna....... 26.335 

3.º — Diversas despesas com o serviço da divida...... 250 . 
q 173.643 


ORÇAMENTO FLUMINENSE PARA 1938 


Com o decreto n. 316, de 31 de dezembro de 1937, foi a receita or- 
cada em 63.459 e a despesa fixada em 79.118 contos de réis, havendo, 
assim, um deficit previsto de 15.659 contos de réis. 

As medidas consubstanciadas na lei de meios, para enfrentar o 
deficit, são as seguintes: 

— elaboração de um plano geral de reorganização administrativa 
do Estado, dirigido e organizado por technicos contractados; 

— quaesquer obras, urbanas ou ruraes, custeadas pelos cofres do 
Estado, só serão executadas por intermedio do Departamento de Enge- 
nharia (ao qual compete orçal-as), depois de devidamente approvadas 
pelo Secretario da Agricultura, Viação e Obras Publicas; 

— os creditos para obras novas, consideradas necessarias na vi- 
gencia do orçamento, só serão abertos, si houver recursos disponiveis; 

— é vedado adquirir qualquer especie de material, sem a forma- 
lidade de concorrencia publica ou administrativa (excepto quando a 
importancia do material a ser adquirido em um só fornecedor fôr me- 
nor do que um conto de réis), bem como autorizar qualquer despesa 
sem o prévio empenho da responsabilidade do Estado; 

— promover a incorporação, em entidades autonomas, dos serviços 
industriaes e dos estabelecimentos de ensino do Estado, de maneira a 
evitar que o custeio dos mesmos ultrapasse as respectivas rendas. 

Os impostos de maior volume são o de “vendas e consignações” 
(21.000 contos) e de “exportação” (18.230 contos). Em relação á pro- 
posta orçamentaria de agosto de 1937, a previsão da receita accusa um 
augmento de 3 %, emquanto a despesa fixada cresceu em 17 %. 


dE Ósta HE vendas e pe no onreraso puacade 
162 % do que na proposta de agosto de 1937). O “imposto de 
ção”, que sobrelevava os demais na proposta de agosto de 1937, fc k 
duzido a 11.600 contos de réis, em virtude da deducção de 20 % a que 
se refere o decreto n. 314, promulgado em consequencia do grs : 
realizado pelos Estados caféeiros, na reunião promovida pelo sr. Minis- | 
tro da Fazenda, em fins de dezembro p. passado. SEN 
As verbas attribuidas à divida publica sobem a 14.203 contos de 


réis e assim se distribuem: 5.962 contos de réis para a divida externa; . 
".186 contos de réis para a divida interna consolidada; e 1.055 gro 


de réis para a divida fluctuante. 


EXTERIOR 
FRANÇA 
Credito agricola | Rs ” | 
Em virtude de um decreto de 12 de novembro ultimo, a dotação 
destinada ao credito agricola ficou assim distribuida: 50 % para os 


emprestimos a longo prazo, 32 % para os adeantamentos ás sociedades 
cooperativas e 12 % para os emprestimos a prazo médio. 


POLONIA 


Contrôle cambial 


craniano pn ARO a E ma im ci MS, ama a O ca ap Rg Ra 





O serviço dos emprestimos externos contrahidos por .particulares 
ou por empresas commerciaes de caracter privado, para a execução de 
obras publicas, foi incorporado, em 20 de novembro p.p., ao systema 
das transferencias livres, tendo deixado de ficar submettido ao systema 
de contrôle cambial. 

Esse facto não impediu que certas restricções fossem impostas ao 
referido serviço: o producto dos emprestimos deve ser transferido para 
um banco polonez; a taxa de juros não deve exceder a de redesconto 
em vigor no Banco da Polonia; deverão ser levadas ao conhecimento 
das organizações do contrôle cambial as condições em que cada em- 
prestimo haja sido negociado. 


Reducção das taxas de juros sobre depositos 


Segundo se lê no boletim do Banco da Polonia, os bancos, como re- 
sultado da consideravel liquidez do mercado monetario, procederam a 
uma reducção das taxas de juros sobre argent 
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a ER 
os A Associação dos Bancos, composta de 14 dos mais importantes À 
bancos privados, fixou, a partir de julho de 1937, as novas taxas de 


juros, inferiores ás precedentes de 1/2 a 1 %. As novas taxas maximas 


“dos juros pagos aos depositantes pelos bancos membros da Associação 


E “vão de 3 1/4 % aa. (depositos á vista) a 5 1/2 % a.a. (depositos com 


aviso prévio de seis mezes ou mais). As anteriores iam de 3 34 a 
6 1/2 % aa. 

Os juros pagos sobre depositos pelos bancos de Estado e pela Caixa 
Economica Postal tambem soffreram reducção. 

Além disso, a portaria do Ministro das Finanças, de 25 de junho | 
de 1937, fixou, a partir de 1.º de agosto de 1937, a taxa maxima dos. 
juros sobre depositos de qualquer especie pagos por: a) caixas eco-- 
nomicas communaes e pela Caixa Central das Sociedades Agricolas — 
em 5 % (anteriormente 5 1/2 %); b) caixas economicas communaes, 
com menos de 500.000 zlotys de depositos, cooperativas de credito e- 
caixas economicas ruraes — em 5 1/2 % (anteriormente 6 1/2 %). 


RUMANIA 


Contrôle cambial 


Sómente aos subditos rumenos é permittido o fornecimento de sa-- 
ques sobre o exterior, segundo deliberação tomada pela “Commissão 
das Divisas aos Particulares”, em 18 de novembro passado. 


Lei bancaria 


Em additamento á noticia publicada no numero de dezembro ul- 
timo deste “Boletim”, damos abaixo um resumo dos topicos caracte- 
risticos da lei bancaria rumena de 31 de agosto de 1937, que visa “orga- 
nizar e regulamentar o commercio de banco”, na expressão do próprio 
decreto: 


O commercio bancario só pode ser exercido por sociedades ban- 
carias constituidas de accôrdo com a lei. Aquellas que, por ventura, não 
fôrem inscriptas no registro das sociedades bancarias, serão declaradas 
em liquidação e passiveis de outras sancções civis e penaes. O com- 
mercio bancario só pode ser exercido mediante autorização especial, 
outorgada pelo Conselho Bancario Superior, preenchidas determinadas 
formalidades, que não abrangem, aliás, as seguintes instituições de 
caracter official, ás quaes não se extende a lei: Banco Nacional da 
Rumania; Caixa Economica Geral e de Cheques Postaes; Caixa de De- 
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-positos e Consignações; Sociedade Nacional de Credito Industrial; So- 


ciedade de Credito Rural; sociedades de credito immobiliario urbano; 
cooperativas de credito, desde que estejam sob a fiscalização da Coope- 


rativa Central de Orientação e Contrôle; caixas de emprestimos sob 


penhor agricola e industrial; instituições de credito mutuo e profissio- 


nal; Credito Agricola e Hypothecario da Rumania; Instituto de Credito 


Hypothecario; Banco Agricola; Instituto Nacional de Credito Agricola 
e instituições a elle filiadas; Instituto de Credito ao Artesanato e seus 


filiados; Instituto Nacional de Credito Aurifero e Metallifero. 


O capital duma empresa bancaria de nome collectivo, em comman- 
dita simples ou de responsabilidade limitada, não póde ser inferior a 
20 milhões de lei (2.000 contos de réis) em Bucarest; a 10 milhões 
(1.000 contos de réis) nas sédes dos municipios; a 5 milhões (500 


contos de réis) nas outras cidades; a 2 milhões (200 contos) nos centros 
ruraes, 


A lei prohibe a constituição de capital por meio de bens outros que 


não dinheiro ou creditos. No minimo, a metade do capital deverá ser 


effectivamente realizada por occasião da constituição da sociedade e 
a outra metade no maximo um anno depois da constituição. Para as 
sociedades bancarias anonymas ou em commandita por acções, o ca- 
pital não poderá ser inferior ao dobro das sommas acima especificadas 
e ainda de accôrdo com as localidades. Em casos excepcionaes, o Con- 
selho Bancario Superior poderá permittir a reducção do capital, com- 
tanto que elle não desça a menos de dois terços do montante acima 
referido. A lei extende ás sociedades bancarias anonymas ou em com- 
mandita por acções a prohibição relativa á constituição do capital por 


meio de bens ou creditos, bem como a obrigação quanto ao prazo e 
modo de ser realizado o capital. 


Cada um dos membros fundadores de uma sociedade bancaria é 
obrigado a conservar durante cinco annos uma parcella minima de 
trinta por cento do capital que tenha subscripto. Essas acções devem 
ser nominativas e ficarão bloqueadas na séde do banco. O valor minimo 
de cada acção não poderá ser inferior a 500 lei (50$000). Este dispo- 
sitivo não se applica ,porém, aos estabelecimentos já existentes em 8 
de maio de 1934, a menos que elles desejem vêr suas acções cotadas em 
bolsa. São prohibidas as acções com pluraridade de vótos. 


Todo estabelecimento bancario é obrigado a retirar de seus lucros 
liquidos annuaes dez por cento, pelo menos, para a constituição de um 
fundo de reserva destinado a cobrir prejuizos eventuaes. Taes quótas 
serão retiradas annualmente, até seu total perfazer, no minimo, o ca- 
pital social. Uma vez attingida essa somma, a quóta passará de dez a 
cinco por cento, até que o fundo de reserva iguale o dobro do capital. 
Metade das reservas, assim constituidas, deverão ser applicadas em ti- 
tulos governamentaes ou garantidos pelo Estado ou, ainda, em titulos 
que o Banco Nacional da Rumania acceite em garantia. 
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A Qualquer augmento ou diminuição de capital gonpiios em prévia 
| autorização do Conselho Bancario Superior. 

E São vedados os nomes que possam originar confusão com o Banco 28 
Nacional da Rumania ou outra instituição qualquer. Ro 


- Em todo e qualquer estabelecimento bancario da Rumania, a au- Pa 
toridade superior, bem como, ao menos, dois terços -da directoria e do Ke, 
conselho fiscal deverão ser rumenos. “a 


Os administradores das empresas bancarias organizadas em nome 4 
collectivo ou em commandita simples serão nomeados pela assembléa 
dos associados e sómente entre os associados de responsabilidade illi- 
mitada. Nas sociedades de responsabilidade limitada, os administrado- 
res serão eleitos sempre em assembléa geral dos associados e sómente 
entre aquelles que possuirem quótas de valor nunca inferior a um cin- 
coenta avos do capital social, para cada um dos administradores em 
particular. 

Todos os estabelecimentos de credito ficam obrigados a enviar ao 
Conselho Bancario Superior cópias de seus balanços semestraes, dentro 
dos quinze dias posteriores á sua publicação. Ao Banco Nacional da Ru- 
mania deverão enviar, além dos balanços semestraes, balancetes men- 
saes, apresentados de accôrdo com o modelo fornecido por aquelle esta- 
belecimento, o qual tem poderes para mandar verificar a authentici- 
dade das verbas, quando se tratar de estabelecimento de que elle seja 
credor. No caso de estabelecimentos que não tenham dividas para com- 
o Banco Nacivnal da Rumania, tas verificações serão feitas pelo Con- 
selho Bancario Superior. 


Os depositos não poderão ser superiores a sete vezes a somma do 
capital social com as reservas. O total das obrigações de qualquer na- 
tureza não poderá ser superior ao décuplo do capital social e reservas. R 


Os bancos não poderão abonar sobre depositos a prazo ou á vista 
juros que estejam em desaccôrdo com a natureza das operações do es- 
tabelecimento, com suas despesas de administração e com a situação 
geral do mercado. E' igualmente interdicto captar depositos mediante 
propaganda exaggerada, cujas affirmações possam dar motivo a uma 
idéa erronea da situação do estabelecimento. 

Banco algum poderá conceder a um só e mesmo cliente, sem garan- 
tias reaes, credito superior a dez por cento de seu capital mais reservas. 

A approvação de emprestimo superior a cinco por cento do valor do ca- 
pital mais reservas, a um só e mesmo cliente, é da competencia exclu- 
siva da directoria. 

E' vedado aos bancos: comprar e vender mercadorias por conta 
propria, excepto no caso em que lhe tenham ido parar ás mãos em vir- 
tude de liquidação de operações; adquirir immoveis cujo uso não se 
justifique pela necessidade de suas funcções; tomar parte em empre- 
sas com capital superior a vinte e cinco por cento de seu capital e re- 
servas; fundar toda e qualquer empresa; especular sobre as proprias 
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acções, recebel-as em garantia de creditos ou impol-as aos eliemtea ms 
condição de concessão de creditos. 
Todos e quaesquer estabelecimentos que acceitem depositos á ia 
ou tenham quaesquer outras exigibilidades à vista, são obrigados a ter 
uma reserva minima em numerario, equivalente a dez por cento da- 
quellas exigibilidades. Além dessa reserva, os bancos são obrigados a. 
ter uma reserva facilmente liquidavel, em titulos nacionaes, garantidos | q 
pelo Estado, ou em titulos redescontaveis no Banco Nacional da Ru- q 
mania, na proporção de um terço de suas exigibilidades. Por depositos . 


e exigibilidades á vista comprehendem-se todas as exigibilidades | que | 
possam ser reclamadas á vista ou dentro de trinta dias. 


Para a fiscalização do cumprimento dos dispositivos da lei banca- 

ria, ficou creado o Conselho Bancario Superior, que gosará de persona- 

“lidade juridica de direito publico e funccionará junto ao Banco Nacional VE 
da Rumania. O Conselho é formado pelos seguintes membros: o go- 
vernador do Banco Nacional da Rumania; um delegado designado den- | 
tre os directores deste estabelecimento; tres delegados do Ministerio das A 
Finanças; um delegado do Conselho Economico Superior; dois delega- 
dos do Ministerio da Justiça; o professor da cadeira de “Moeda, Cre- | 
dito e Cambio” da Academia de Altos Estudos Commerciaes, de Buca- 
rest; tres delegados da Associação dos Bancos Rumaicos, escolhidos pelo: 
Ministro da Fazenda dentre nove nomes apresentados por todas as ca- 
tegorias de bancos (grandes, médios e pequenos estabelecimentos), pro-. 
pondo tres nomes cada categoria. Consideram-se pequenos bancos os de: 
capital inferior a dez milhões de lei (cerca de 1.000 contos de réis) ; - 
médios os de capital entre 10 e 60 milhões (1.000 e 6.000 contos); e 
grandes os de capital superior a 60 milhões de lei. 


A nomeação dos membros do Conselho Bancario Superior é feita 
por decreto real, sob proposta do Ministro da Fazenda. A duração do- 
mandato é de quatro annos. O governador do Banco Nacional da Ru- 
mania é o presidente nato do Conselho. As decisões deste serão tomadas: 
sobre ordem do dia, adrede preparada, sendo necessarios sete mem- 
bros para que suas decisões sejam validas. Em caso de empate, decidirá. 
o voto do presidente. As decisões do Conselho, quando pronunciadas de 
accôrdo com os detalhes da lei, terão effeito summario de pleno direito. 


Para a manutenção do Conselho, deverão contribuir todos os bancos. 
que funccionam na Rumania, mediante cotisação e taxas fixas especiaes. 


O Conselho Bancario Superior pode comminar penas, que vão desde: 
E a advertencia até á dissolução e liquidação do estabelecimento, pas- 
Na sando por penalidades intermédias, como multas, limitação de opera- 
- ções, etc. A ordem dessas sancções não é obrigatoria. Essas sancções 
“a são de competencia dos tribunaes ordinarios e serão annotadas, bem 
a como sua satisfação ou relevação, no registo das sociedades bancarias. 

A falta da autorização legal para exercer o commercio bancario: 
implica em pena de tres mezes a dois annos de prisão e de 20. Nua a. 
500.000 Zei de multa (de 2 a 50 contos de réis). 
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olitica cambial 


Por força do decreto que adoptou nova paridade ouro para a moeda 

"nacional, o Banco de la República comprará todas as cambiaes produ- 

zidas pela exportação, a 7,60 pesos por libra esterlina. Entretanto, as 

- divisas provenientes de vendas de lã gosarão de uma escala de taxas 

* preferencial e progressiva, nos mezes de dezembro, janeiro e fevereiro. 

O Banco de la República estabelecerá quotidianamente uma taxa 

para a venda de cambio aos importadores e venderá ao Governo, á ra- 

zão de 8 pesos por libra esterlina, o cambio exigido pelos serviços da di- 

vida externa, bem assim ás empresas officiaes e ás companhias de ser- 
viços publicos, comtanto que se trate de acquisição de material. 
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BRASIL 


BANCO CENTRAL E BANCO DO BRASIL 


(MARIO ORLANDO DE CARVALHO, funccio- 
nario do Banco do Brasil, Agencia de Bello 
Horizonte) 


Tendo acompanhado sempre, com o maximo interesse de brasileiro 
e estudioso do assumpto, a evolução dos systemas economico, finan- 
ceiro e administrativo nacionaes, bem como os multiplos problemas 
que se offerecem nesses sectores da vida do paiz, não podiamos ficar 
alheios aos debates e controversias em torno do projecto de creação do 
Banco Central de Reservas do Brasil. Assim, examinando serena e me- 
ticulosamente o respectivo ante-projecto e a exposição feita pela Mi- 
nistro da-Fazenda perante os membros da Commissão de Finanças da 
extincta Camara dos Deputados, amplamente publicados nos jornaes 
de 19 de setembro de 1937, chegámos ás conclusões consubstanciadas 
no presente estudo, que offerecemos ao exame de todos os interessados. 

E' ponto pacifico que um banco central de reservas, considerado 
isoladamente, nada representa. Mal comparando, elle deve ser consi- 
derado a cumieira de um vasto edificio, para cuja construcção colla- 
boram a balança commercial, a balança de contas, a ordem publica, a 
situação economica, sendo a base de tudo, o alicerce, o equilibrio orça- 
mentario. Sem a extincção dos deficits orçamentarios, não será possivel 
o perfeito funccionamento do Banco Central, cuja tendencia será aggra- 
var o mal, pelas grandes despesas que occasionará, com o pagamento 
das obrigações assumidas pelo Governo, conforme o artigo 6.º do ante- 
projecto apresentado. = 

Respondendo a observações do deputado Roberto Simonsen, na 
Commissão de Finanças da Camara dos Deputados, o Ministro da Fa- 
zenda teve occasião de declarar: 


“Desejo ainda accentuar, em relação ao que disse o illus- 
tre deputado dr. Roberto Simofisen, que, ao cogitar da creação 
do Banco Central, sempre entendi como existentes as condi- 
ções a que s. ex. se refere. Não é possivel o funccionamento 
perfeito do Banco Central sem equilibrio orçamentario, sem 
equilibrio da balança de pagamentos e sem ordem publica. 
Esses elementos são fundamentaes.” 
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Ha annos estamos presenciando a tenacidade do Ministro da Fa- 
zenda no combate ao desequilibrio orçamentario, que, apoiado em ana- 
chronico regimen burocratico, tem resistido impavidamente. Não jul- 
gamos sufficiente a previsão de uma lei de meios equilibrada, pois a 
despesa nunca se cinge ao estrictamente previsto: no correr do exer- 
cicio, são votados innumeros creditos extra-orçamentarios, para reforço 
de verbas, despesas imprevistas, etc., etc. No anno de 1936 taes opera- 
ções foram além de 1.000.000 de contos: no decorrer do exercicio fo- 
ram abertos, revigorados e transferidos creditos addicionaes na impor- 


tancia de 766.461:622$900, elevando-se a despesa a 3.641,276:862$100. - 


A receita arrecadada elevou-se a 3.127.459:917$900 (589.883:917$900 
além da prevista), donde um deficit real de 513.816:944$200. 


A lei n. 300, de 13 de novembro de 1936, pela qual foi orçada a 
receita e fixada a despesa para o exercicio de 1937, em 3.218.466 e 
3.726.007 contos de réis, respectivamente, accusa um deficit de réis 
507.541:0008000, elevado, porém, a 797.541:000$000, segundo as ra- 
zões do véto parcial opposto pelo Presidente da Republica. Não será 
exaggero calcular o deficit do actual exercicio em 1.000.000 de contos 
approximadamente. 


A lei de meios para 1938 havia entrado na extincta Camara dos 
Deputados, em terceira discussão, com um deficit de 240.000 contos, 
apesar de certa majoração na previsão da receita. Fechado o Congresso 
em 10 de novembro, já estamos começando a colher os fructos da nova 
orientação impressa aos negocios administrativos nacionaes: o orça- 
mento para 1938 accusa um deficit minimo de 51.509 contos de réis, 
sendo a receita de 3.823.623:000$000 e a despesa de 3.875.132:000$000. 
Persistindo nessa sábia politica, teremos saldos orçamentario dentro 
de dois ou tres annos, sem sacrificio da machina administrativa, e cum- 
prindo o Governo com a precipua obrigação de coordenar e incentivar 
o vital surto economico que a nação atravessa, despreoccupada de Iu- 
ctas politicas estereis e de partidarismos facciosos. 


Procedendo a uma rigorosa arrecadação, evitando a evasão de ren- 
das, terá o Governo conseguido real equilibrio no orçamento para 1938, 
no qual foram attendidos serviços e iniciativas de interesse nacional, 
obras de assistencia social, apparelhamento economico, taes como: 
226.511 contos para obras, melhoramentos e equipamento de estradas 
de ferro, correios e telephones, portos e navegação, aeroportos e campos 
de pouso, estradas de rodagem e obras contra as seccas; 8.000 contos 

“para despesas com o desenvolvimento da cultura do trigo; 9.000 contos 
para pesquisas de petroleo; 10.000 contos para Lyceus de Artes e Offi- 
cios; 10.000 contos para a construcção e a manutenção de leprosarios; 
2.400 contos para o combate á tuberculose; 10.000 contos para inicio 
das obras da Cidade Universitaria do Rio de Janeiro; 3.800 contos para 
as despesas iniciaes com o recenseamento de 1940. 
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E stigaddos que, em face da accumulação de vultosos e continuos de- 
“icits orçamentarios, vindos de exercicios anteriores, necessario se 
“torna, para um real saneamento das finanças nacionaes, uma politica 


E de superavits orçamentarios, afim de que sejam liquidadas as dividas 


fluctuantes, e alliviados o Thesouro Nacional e os mercados de credito 


— de operações forçadas para cobertura de saldos negativos legados pelo 


passado. 


- 


” 
Examinada a condição fundamental para o perfeito funcciona- 
mento de um banco central de reservas (equilibrio orçamentario), ve- 
jamos a situação da nossa balança de contas. 


Apesar de uma balança commercial positiva, a nossa balança de 


contas com o exterior tem sido desequilibrada, coisa explicavel num paiz 
em construcção. Até 1930 o equilibrio era conseguido com emprestimos 


“externos que iam em alarmante progressão, mercê do circulo vicioso 


creado com o pagamento de emprestimos antigos com novos, com fun- 
ding-loans, com re-fundings, cujos juros iam crescendo na razão di- 
recta da baixa dos typos em que eram tomados, acontecendo o inevita- 
vel: limitação de credito por parte dos credores e, como corollario, im- 
possibilidade, de nossa parte, de solvencia regular dos pagamentos da 
divida externa. Tivemos em 1931 novo funding e em 1934 o “accôrdo 
Oswaldo Aranha”, que, devendo vigorar até março do corrente anno, 
foi suspenso em virtude da nova politica economica adoptada pelo Go- 
verno com relação ao café. No presente momento a situação é toda de 
expectativas: o Governo não pode e não deve voltar atraz quanto ás 
medidas tomadas com relação ao café, apesar da insistencia desses 
mesmos concorrentes que o levaram a effectival-as; por outro lado, os 
serviços da divida externa não podem ser retomados sem o conheci- 
mento estatistico da posição do nosso principal producto na balança 
commercial. São problemas que se entrosam e não podem ser solucio- 
nados de per si. Concluindo: é prematuro qualquer juizo sobre as pos- 
sibilidades do café, da balança commercial e da balança de pagamen- 
tos, sem cujo equilibrio não é possivel o perfeito funccionamento de 
um banco central, conforme muito bem frisou o Ministro da Fazenda. 


Examinando o factor “ordem publica”, acreditamos haver-se inau- 
gurado, em 10 de novembro de 1937, um periodo de trabalho e tran- 
quillidade, que permitte ás classes laboriosas, ao que o Brasil tem de 
mais representativo e constructor, entregar-se completamente ás suas 
actividades honestas e productivas, contribuindo para o crescente en- 
grandecimento da patria que lhes deu o berco e lhes dá o pão. 
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“Considerar, outrosim, que: a moeda sã é sómente aquela 
“que poda se converter a pane ce em dstaçios é desco- : 



































“Unidos, a Inglaterra, dé os paizes quer im SG. do “dollar”, 
“como do “esterlino” e, ainda ha pouco, do proprio “blóco do. 
“ouro”, orientado pela. França, abandonaram praticamente e Ea 
“gold standard orthodoxo, já ha muito, aliás, afastado de sua 
“forma rigidamente classica. O gold exchange standar. deu | 
“maior elasticidade de efficiencia ao stock mundial do “ouro o. 
“na sua funcção de massa de manobra. Falliu, no. emtanto, por 
“ter-se tornado impossivel, mesmo com esse augmento de elas | 
“ticidade, attender ao volume de transacções a movimentar 8 
“a cobrir. > dio 
“Moeda sã, como se acha muito vem definida no livro Ea E 
“sr. Aluizio de Lima Campos, passou, em vista de tal situação, ST 
“a ser considerada aquella que desfructa de um poder acquisi- 
“tivo economicamente ajustado e não mais a que conserva, a. 
“paridade-ouro rigida e fixa. 


“O poder acquisitivo da moeda e o seu. reajustamento eco ; 
“nomico, — tanto interno como externo, — constituem o obje- | 
“ctivo preponderante da moderna politica monetaria. E acção = 
“do Banco Central terá de ser, portanto, . a 

“1) reguladora do meio circulante do paiz (funcção emis- 
“sora) ; ” 

“2) coordenadora da politica de credito de ban- 
“caria). 


“(Paulo Magalhães — “O bscrradar”, numero 5, 1936)”. ti 











Terá, assim, o Banco Central uma preponderante acção interna, 
K. influindo sobre o meio circulante nacional e a politica de credito. 
EE: O nosso Governo, muito opportunamente, abandona, no projecto 
em estudo, os velhos systemas financeiros de bancos centraes. E' da 
E maior incerteza a actual situação do ouro. A desvalorização geral das 
moedas dos paizes de “gold standard”, ou melhor, o seu reajustamento 
na baixa teve como consequencia a valorização do metal amarello e o 
augmento de sua producção mundial nestes ultimos annos: 24.000.000, | 
25.000.000, 27.000.000, 29.000.000 e mais de 31. 000. oco de onças, na: 
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| respectivamente, em 1932, 1933, 1934, 1935 e 1936. Ao crescente au- 
— —  gmento da producção junte-se o ouro levado aos mercados pelos parti- - 
|| culares que o enthesouravam, por julgarem desse modo os seus capi- 
| taes mais seguros do que no emprego em titulos ou depositados em 
| | bancos, prevenindo as desvalorizações das moedas; uma vez estas rea- 

justadas na baixa, como ora está acontecendo, ha vantagem na venda 

do metal. Esse constante affluxo de ouro aos mercados de Londres e 
— | Nova York obriga os respectivos governos a sacrifícios para a sua acqui- 
* - sição, Para tal, já não mais fazem trabalhar o mecanismo dos bancos 
centraes orthodoxos, emittindo moeda-papel, afim de não perturbar a 
estabilidade dos preços internos. Assim os Estados Unidos emittem bo- 
nusa2e3 % ao anno, e esterilizam em seguida o ouro adquirido, en- 
terrando-o nos porões da Fortaleza de Kentucky. A menos que encon- 
| trem nova solução, como a redistribuição entre os paizes que delle ne- 
— | cessitem, não será difficil prevêr o fim dessa politica: haverá um crack 
K geral, attingindo todos os paizes productores e os que têm o systema 
A monetario baseado nesse metal; terá consequencias imprevisiveis, fa- 
zendo ruir todos os principios classicos e orthodoxos de finanças, já 
actualmente um tanto desmoralizados. A propria Russia, que havia abo- 
lido a moeda, como instrumento inutil no regimen communista, teve de 
adaptar-se ás contingencias, restabelecendo-a internamente e reacti- 
vando a extracção do ouro, por não poder prescindir dos mercados ex- 
ternos: reactivou de tal modo a producção que esta já é superior a 100 
toneladas annuaes, ficando sómente abaixo da Africa do Sul, a maior 
productora do mundo. 

Continuando em nossa analyse, deduzimos, pelo tópico abaixo, 
que o Banco Central a ser creado soffrerá modificações na sua estru- 
ctura, assim que os seus congeneres dos paizes de gold standard volta- 
rem á normalidade das operações de conversibilidade (será, portanto, 
- uma organização provisoria que já nasce predestinada, condemnada a 
- transformar-se ou mesmo a perecer) : 


«art al RR ur 


é coli Ci o a eg 


E ária 


q Uta: Sha 


GC UEC SA 
, ç 


“Mas, si é assim, si aos bancos centraes se suspende a 
“obrigação de converter as suas notas em metal, para que o 
“voltem a fazer sómente quando o puderem, si os regimens de 
“contrôle cambial, mais ou menos rigorosos, impedem a livre 
“troca entre grande ntimero de paizes, a circumstancia de um 
“paiz não possuir, integralmente, em ouro-metal, uma deter- 
“minada percentagem sobre a circulação monetaria não póde 
“e não lhe deve constituir obstaculo para a creação de um appa- 
“relho que, disciplinando o seu meio circulante e controlando 
“o credito, ponha a economia nacional ao abrigo dos incon- 
“venientes da desordem nesses sectores. Tudo, ao contrario, 
“indica como da mais alta conveniencia a organização desse 
“apparelho, que aos poucos poderá constituir essa reserva, 
“para que, na occasião em que as grandes nações voltem ao re- 
“gimen-ouro, possa acompanhal-as. A politica do banco tem 
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“de ser, portanto, de regular a ciranda: 
“a preoccupação exclusiva de manter uma 
“cambial ou uma certa relação entre o ouro e o mil 
“sim de conservar os preços em niveis que per 
“ducção nacional competir nos mercados pay À 









- pomos de Saba ouro consideravel ou ad oimbises re o pias » sir 
de ser empregados como “massa de manobra” na sustentação. de sas 
terminada taxa. Procurará agir na estabilidade cambial por uma. 

acção fiscal sobre os artigos de importação, atravez do “Regulam: 

de Cambio”, a ser creado. E” uma medida de grande necessidade : 












um maior lastro de garantia do papel-moeda, para a acquisiçãs de ts Era 
lidades nacionaes, renovação do nosso apparelhamento economico, so- ot 
lução de varios problemas que dependem do concurso material extran- 
geiro, resgate de titulos da divida externa, actualmente cotados irriso- ; 
riamente em relação à sua paridade, essa disponibilidade é immedia- 

tamente dissipada com a importação de artigos de luxo, automoveis 28 
carissimos, joias, tecidos finos, crystaes, além de mercadorias. Mure tem, sa 
similares nacionaes. 

O Banco Central disporá, como armas para a esbapiiidáda do mad 
réis, do “Regulamento Cambial” e do “Fundo de Igualização de Cam- | 
bio”, este a ser ainda constituido com as reservas: de gaga de ex. 
portação. k 

Em nossa opinião, o Banco. da ter maior amplitude né: aba ER 

quanto ao commercio exterior. Deveria ser mesmo um “Banco do Com- | 
mercio Exterior” ou “Banco de Importação e Exportação”, controlador 
de toda a importação e exportação, com monopolio cambial e munido . 
de severas penas para os infractores, como acontece na Allemanha e 
em outros paizes. Desenvolveremos esse assumpto em outro estudo. 
Não julgamos opportuna a occasião para a creação do Banco Cen- 
mu tral de Reservas, principalmente tendo em vista o seu limitado campo 
de acção, a incerta situação financeira internacional, no que diz res- 
A peito á politica do ouro, a propria situação nacional e o facto de ter-. 
mos o Banco do Brasil perfeitamente apparelhado para assumir taes 
funcções, bastando pequena adaptação, sem prejuizo de suas funcções 
commerciaes, o que se evidencia pelos serviços que terão de passar desse 
“a para o novo apparelhamento. 

E. A lacuna de um banco central tem sido preenchida pelo Banco 
A do Brasil, de modo incompleto e deficiente, devido tão sómente á falta 
de legislação ou regulamentos que lhe entregassem definitivamente 
taes funcções. Agia, assim, sempre incertamente, sem decisão, pela 
8 falta de poderes expressos e absolutos, pois, desde a tentativa Washin- 
gton Luiz, se falava na reforma dos estatutos e do contracto com o . 
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Governo, afim de adaptal-o definitivamente ás funcções de emissão e 


- redesconto. Houvesse o Governo enveredado resolutamente pela trans- 
-- formação do nosso principal estabelecimento de credito em banco mixto, 


commercial e central, ao invés de usar de palliativos e de medidas pro- 
telatorias, com o pensamento fixo na creação do novo estabelecimento, 
e hoje não estariamos debatendo tal assumpto, pelo menos emquanto 
não dispuzessemos de maior reserva-ouro e de experiencia sufficiente, 
garantidora do successo do novo organismo. à 

Os que argumentam com a incompatibilidade existente entre as 
operações de um banco central e de um banco commercial, condemnan- 
do a transformação do Banco do Brasil em estabelecimento mixto, cer- 
tamente não conhecem sua organização interna e a grande reforma 
administrativa que soffreu, facilitando sobremodo tal adaptação. 


A séde do Banco, no Rio de Janeiro, está dividida em Agencia Cen- 
tral, encarregada dos serviços propriamente commerciaes da capital 
federal, e Direcção Geral, que superintende toda a organização banca- 
ria, atravez das oitenta e tantas filiaes, disseminadas por todo o Brasil, 
inclusive a propria Agencia Central. 


Vejamos os orgams componentes da Direcção Geral e suas funcções: 

Presidencia: A maior autoridade do Banco, de livre nomeação do 
Presidente da Republica, directamente ligada ao Ministerio da Fazenda, 
de onde emanam as directrizes da politica financeira, commercial, cam- 
bial e bancaria do Governo, immediatamente transmittidas e cumpri- 
das atravez de oitenta filiaes. 


Carteira Cambial: Estão-lhe affectas a politica cambial do Go- 
verno, a arrecadação das “quotas de exportação”, a concessão de cam- 
bio aos importadores, as transferencias para o exterior, etc. 


Carteira Commercial: Superintende os serviços commerciaes do 
Banco, nada tendo a vêr com as demais Carteiras e serviços, e agindo 
com completa autonomia no que lhe diz respeito, subordinada apenas 
á Presidencia, como os demais serviços. Em se creando a Carteira de 
Emissão, unico orgam que falta ao Banco do Brasil para sua transfor- 
mação em banco mixto, além dos regulamentos e leis complementares, 
ella nada terá que vêr com a Carteira Commercial, não havendo a mi- 
nima ingerencia desta naquella, sendo ambas completamente indepen- 
dentes, agindo cada uma em seu sector. Absurdo, portanto, o argumento 
dá incompatibilidade, allegado pelos que pretendem a fundação do 
novo banco ou que o nosso estabelecimento de credito se acha por de- 
mais sobrecarregado de serviços. Ha muito trabalho, de facto, para 
o qual o Banco está perfeitamente apparelhado, dispondo da maior rêde 
de filiaes no Brasil, de funccionarios competentes e especializados, coi- 
sas que se não improvisam, sob a direcção de administradores que co- 
nhecem o métier, como prova a sempre crescente prosperidade que des- 
fructa. Grandes summídades da finança nacional fazem ou fizeram 
parte do Banco do Brasil, celleiro de funccionarios technicos para as 
necessidades de outros departamentos do Governo. 


* 


> nda o aa Aid A Cl 


y 
E aa 


vo 


túe o helio agricola e ea get 
ti o Banco Central, foi muito sai al 


dade, pois não é nos edi É centros que o ra agricoa + se ton 
necessidade, mas sim nos mais longinquos rincões. 

Cadastro Geral: O mais completo do paiz. Alli estão. centraliza 
todas-as firmas do Brasil, de quaesquer ramos de negocio, das mais. 
riadas possibilidades, desde as grandes empresas e companhias ao 
mais modestos Desde e ee colhidas Er do a nai Z 


afastados CEC: dE os punida qeu pro Pa) com. o atoa de : 
transportes, as agruras da natureza, a ignorancia e, “muitas. vezes, a 
descortezia dos que desconhecem ou prescindem da collaboração ban- oi 
caria, sabe dar o merecido valor ao que representa um serviço de ca- -. o 
dastro, organizado como o do Banco do Brasil. de, E 
* Caixa de Mobilização Bancaria: Creada pelo decreto 2i. 499, de 9” 

de junho de 1932, tem prestado relevantes serviços aos outros | bancos, 
“agindo como um verNatEIÇO banco de PEREIRA para o qual Rae Er 
turamente. 

Secção de Estatistica e Estudos Economicos: Orgam indispensavel 

ao funccionamento de um banco central. Orientador seguro das dire- | 
ctrizes da politica bancaria a ser seguida em dado momento, enfren- 
tando as crises previstas, evitando-as quando possivel, impedindo o pa- 
nico, o arbitrio, as influencias interesseiras e as manobras derrotistas, 
é o sismographo preciso, indispensavel aos grandes estabelecimentos de 
caracter nacional. Dispondo de bibliotheca especializada e de um corpo 
de technicos, autores de varias obras economico-financeiras, que têm 
cooperado na reforma do Ministerio da Fazenda, quer organizando os 
seus serviços economicos e financeiros, quer estudando, no Brasil e nas 
missões extrangeiras, as soluções dos magnos problemas nacionaes, en- 
tre os quaes a fundação do actual Banco Central de Reservas. 

Secção apparelhada para os trabalhos estatísticos, podemos apre- . 
ciar sua utilidade e efficiencia no manuseio das cifras e graphicos que 
acompanham os relatorios do Presidente do Banco do fran, o “Bole- 
tim Estatistico” e o “Boletim Economico”. 

Fiscalização Bancaria: -Orgam tambem autonomo, que passará 
para o Banco Central de Reservas. Pela sua funcção fiscalizadora, é 
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muito atacado pelos demais bancos, que allegam ser o Banco do Brasil 
Ss e um concorrente, -sendo desleal que seus funccionarios examinem suas 
* operações e livros. Ao Banco do Brasil repugnariam taes meios para de- 
" senvolvimento de seus negocios, além do que os funccionarios encarre- 
- gados das vistorias não se occupam de outros mistéres e são rigorosa- 
" mente seleccionados pelo saber e pelas qualidades moraes. 
— Compensação de Cheques: Serviço que passará para o Banco Cen- 
“tral. Está commettido ao Banco do Brasil, ao qual é oneroso, pela sua 
er natureza, mas que tem sido executado efficientemente em todas as 
— grandes praças. nº | 
2 - Fica, assim, demonstrado o apparelhamento do Banco do Brasil, 
E: ..80 qual pode perfeitamente ser commettida a funcção de banco cen- 
-tral, mediante apenas a creação da Carteira de Emissão (que, aliás, 
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já possuiu no Governo Arthur Bernardes, sob a presidencia do sr. Cin- q 
— cinato Braga), munindo-o complementarmente de rigoroso regula- E 
a mento cambial e autorizando-o a constituir o fundo de igualização de 
"cambio, afim de controlar o poder acquisitivo externo do mil-réis. | 

Examinemos os principaes artigos do projecto de creação do Banco : 


Central: 


da a 2 


E. “s 4.º do art. 3.º — O Banco Central de Reservas terá, em 
É: relação aos demais estabelecimentos bancarios do paiz, uma 
funcção coordenadora; as suas operações não podem visar uma 
concorrencia a estes. 
As operações do Banco Central de Reservas serão as se- 


Mc nn adendo dc CL Ue dd tva sono co. e moquos vara no o 


c) receber depositos em contas correntes sem juros e a 
prazo fixo; 

d) comprar e vender, descontar e redescontar letras de 
cambio e duplicatas de vendas mercantis; 


e) emprestar dinheiro sobre as seguintes garantias: 
HI — letras ou duplicatas de vendas mercantis.” 


Num mesmo artigo e paragrapho vemos grandes contradicções, co- 
meçando por affirmar que as suas operações não podem visar uma con- 
correncia aos demais bancos, enuncia operações de banco caracteris- 
ticamente commerciaes, como as de depositos, descontos e empresti- 
mos mediante caução de titulos mercantis. Munido dos favores que lhe 
são concedidos pelo artigo 19º (isenção de todos os impostos e taxas 
federaes, estaduaes e municipaes), o novo Banco, em que pése declara- 
ção expressa em contrario, será o maior e mais desleal concorrente dos 
estabelecimentos bancarios. Desse modo fica destruida a argumenta- 
ção de que as funcções de um banco central são incompativeis com as 
de um banco commercial, não havendo inconveniente no aproveita- 


mento do Banco do Brasil. 
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2 organização do proj 
cto, reconhecemos que a intenção não to fa RREO nen dio, aos Í 


ADD e efficientes para uma pts rot gi 
soante as sa ne ride ojg ou pira 


muito mais morósos; mas é E bbrio que o Patibo do Dri as s 
80 agencias disseminadas por todo o territorio nacional, teria 
acção mais prompta e efficaz do que o Banco Central, cuja i 
não irá além da praça do Rio de Janeiro, pois O projecto não c 
abertura de agencias. 
Continuando o exame do projecto, entre as operações attribt 
ao Banco Central, com excepção das abaixo, todas as demais o B 
do Brasil effectua actualmente: 


Art. 3.º 849, letra a — emittir notas had de accôrdo com as Pc 
prescripções desta lei. 

Art. 3.º, 8 4.º, letra e — n.º II: emprestar dinheiro sob: aaa 
titulos publicos do Governo Pegeral 


.* , ' Li 
Sobre a emissão de notas, já salientámos que o Banco sa Brasil 
necessitaria apenas de uma Carteira de Emissão, para assumir as func- 


ções de banco central. As operações de emprestimos com garantia de 


titulos do Governo são effectuadas actualmente pelas Caixas AR 
cas, como poderão vir a ser pelo Banco do Brasil. 


As operações vedadas ao Banco Central, conforme o $ 5.º Ho ar. — 


tigo 3.º, o são igualmente ao Banco do Brasil, excepto no que diz res- 
peito a emprestimos a Estados e Municipios, que, a nosso vêr, deveriam 
ser desenvolvidas ao ponto de encampação de todos os emprestimos 
estaduaes e municipaes, feitos com grandes onus para os respectivos 


Thesouros, em se computando os juros altos, as commissões para collo- | 


cação e pagamento de juros, os premios distribuidos á semelhança de 
loterias, os annuncios dispendiosos, as publicações de resultados de 
sorteios e amortizações, os typos baixos em que são ofíerecidos: som- | 
mados taes factores, vão além de 20 % os juros realmente desembol- 
sados pelos governos. Encampados a 8 %, haveria consideravel eco- 
nomia, além da vantagem de se pôr fim ao regimen de papelorio que 
satura as carteiras dos Bancos, sem lucro algum, pois as commissões 
cobradas para a guarda de titulos em custodia e serviços de cobrança | 
de coupons são em geral irrisorias em relação ao trabalho que dão. 
Mas tal alvitre não póde ser considerado isoladamente, fazendo gi 
de um plano geral de reorganização financeira. 

A reserva legal estabelecida no $ 8.º do artigo 4.º é exigua, prin- 
cipalmente si levarmos em consideração que ella não será constituida 
em ouro ou cambiaes, de que não dispomos sufficientemente no pre- 
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sente momento. Será completada com titulos do Thesouro Nacional, 
— num valor maximo de 1.200.000 contos de réis, que o onerarão em 
* 84.000 contos de réis, além de outras obrigações e cessão de direitos. A 


- ciaria. Na organização do nosso Banco, não é levado em consideração 
o maior factor de successo, que é a “confiança” inspirada. Na Argen- 
- tina, o Banco Central tem uma reserva, em ouro ou em cambiaes, de 
137 % do valor da circulação: é evidentemente exaggerada, mas re- 
“presenta um indice da confiança que inspira a politica financeira dos 
“nossos vizinhos, baseada na prosperidade economica e na ordem pu- 


a A! 
et 
E 
o 


coincidiria com a da creação do Banco Central de Reservas em nosso 
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reserva legal minima de 25 % reduz-se, em ultima analyse, a 10 %, 
que é a percentagem do ouro existente, em relação á circulação fidu- 


es, 
a 1 


a 
ese 


blico, sendo o ponto de convergencia dos capitaes emigrados da in- 
quieta Europa, após passarem ao largo pelos nossos 7.200 kilometros 
de costas maritimas. 

As notas do novo Banco não terão immediatamente curso legal: 
tal medida ficará subordinada a um decreto do Poder Executivo, que 
julgará da sua opportunidade. Em nossa opinião, tal opportunidade 
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paiz, isto é, quando a circulação fôsse conversivel, expurgada a parte 
relativa aos titulos da divida publica e alcançada a reserva minima, não 
de 25 %, conforme prescreve o projecto, mas de 40 a 50 %. Essa seria a 
a opportunidade da creação de um banco central. O que se pretende 4 
fazer é uma organização toda provisoria, subordinada a circumstancias 
aleatorias, onerosissima ao já depauperado Thesouro Nacional, concor- A 
rente certo ao maior desequilibrio orçamentario, conforme o enuncia- 
do no artigo 6.º do projecto em referencia. e 

A conveniencia da creação ora projectada fica, pois, no terreno das 
conjecturas, conforme muito bem salienta a circular da firma Nortz 
& Cia., de New York, de agosto de 1937: 


“E” difficil comprehender-se porque tal instituição deve 
ser necessaria, considerando-se a existencia do Banco do Bra- 
sil, que é virtualmente controlado pelo Governo brasileiro. Tal- 
vez o extraordinario esforço em financiar a actual grande co- 
lheita do café e sua destruição tenha envolvido o Banco do 
Brasil, até o limite em que um drastico córte, separando a or- 
ganização financeira e as transacções sobre café, pareça ser 
aconselhavel”. 


Não cremos que o café tenha causado algum estremecimento ao 
Banco do Brasil, mas pensamos que a solução radical e definitiva desse 
permanente problema deve preceder á creação do Banco Central. O 
café tem sido a viga-mestra de toda a nossa organização financeira, o 
sustentaculo da nossa balança de pagamentos. A sua debacle, ou mes- 
mo um collapso, arrastaria a organização do Banco Central. Sabemos 
que a crise de 1929 fez desmoronar a estabilidade cambial, conservada 
durante tres annos ininterruptos, solapou todo o programma financeiro 
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berbado com a tremenda crise de 1929. prmeandmdanto 
RE o Crana c 
que os seus inísresses se cosdunam. em coniraposição ao nosso. Ade- | 
mais, o que se impõe é um acio de legitima defesa, porque estamos sen- | 
do roubados e expulsos de todos os mercados onde predominavamos | 
Jã queimémos 50.000.000 de saccas de café, não queimamos mais um | 
grão Ao imiciarmos tal poliíica, cujos primeiros passos o Governo acaba | 
de dar, devemos preparar-nos para uma incita commercial que nos trará | 
um periodo de amarguras, até o completo anniquilamento e desorpani- | 
zação de todos os mercados concorrentes, que serão immedatamente | 
iomados de panico e, Eos poucos, procurarão outra culíura mais rem A 
dosa. pois não poderão mais luciar com o Brasil onde indo é faveravel | 
& sua producção, onde a organização commercial e os transpories são 
couiros faciores decisivos á vicioria fmal 

O periodo de mnovações e transformações, que ora afravessamos 
com a adapiação das aciividades nacionses é nova Constituição, além 
ÕEs Tocmoses medidas economicas comsd=s em veccão so caís a sos 


tivas como a cresção de um banco ceniral A politica cafeeira foi ra 
calmente alterada: devemos aguardar o resulíado, pois ainda não po- 
demos avaler o beneficio que trará á nosss balança commercal Só- 
mente depois de reajusiado o comsmerco exterior do café, poderemos 
lemçar as bases da retomada do pagamento das dividas externas, sem | 
de Heservas. 

Tendo conde=rmado a creação do Banco Ceniral, optando pela crea- 
cão da Certeza d Emissão po Banco do Brasil, desde o appearecimento 
do projecto, a 13 de semniro de 1951, cm mai vcherenca 0 e 
mes sema, em virinde des transiomações sofíridas em mos quam - 
zação ecmecenãco fmenceira 

Agu=rdeses O resjusiamento goal da nova siíuação, das exporia- 
cões em geral do cc des dividas externas, desenvolvamos a esmpio- 
tação do ouro: e cuinrguemos ão Banco do Brasi as fumeções de banco 
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central e commercial, solução a mais consentanes com as cir- 
ancias, a realidade e as possibilidades. 


de Paulo Frederico de Magalhães, Cheje da Secção de Extsiistxs 
e Estudos Economicos do Banco do Brosã 


“O “Boletim”, que a Secção de Estatistica e Estudos Economicos do Banco do 
vem editando, tem entre seus objectivos o de publicar, além dos traba- 





O ama amo e e como res- 
: - ponsavel pela publicação deste. 

FP Os. Mario Orlando de Carvalho adopta, em principio, a mesma formula 
* que suggeri, em inquerito aberto pelo “O Observador Economico e Financeiro” 
" (numero de julho de 1937), para a solução do problema da organização bancaria 
do Brasil. Preconisei a transformação do Banco do Brasil em instituto mixto, 
| simultaneamente central e não-central, com especialização dos recursos das di- 
Ro OS urtcias que constata q faciao mito canta, mus 
— ecionaria, em suas relações com a Carteira de Emissão e Redesconto, como um 
* Símpies banco commercial. 

Essa concepção não é original, tendo presidido recentemente à reforma ban- 
Rr de Rica, orientada pelo grande economista Hermânn Max. Além 
- de Costa-Rica, podem ser citados os exemplos do Uruguay, do Equador e da Aus- 


|” eredito agricola e hypothecario. O banco central da Australia (Commonsesith 
— Bank of Australia) tambem é um instituto mixto, provido de um departamento 
- de emissão, de uma carteira commercfal (que effectus normalmente empres- 
| timos directos ao publico) e de um banco filiado, que opera com depositos po- 
"pulares (savingsbank) . A Commissão Real que estudou recentemente a organi- 
* mação bancaria da Australia (1936) opinou, por unanimidade, que essa estra- 
Fc cara deveria ser mantida porque a cariira commercial e o Banco filiado (sto 
é, as actividades de banco commercia!) constituiam um auxilio ao exercicio das 
- funcções de controle do volume do credito. 

Presentemente já se sabe como eliminar os inconvenientes dos bancos mixtos, 
o que se consegue pela autonomia e pela especialização dos recursos das varias 
carteiras. Por outro lado, a organização bancaria de um paiz tem sempre de 
 ajustar-se á sua estructura economica: os bancos especializados correspondem 
Pás economias super-capitalistas (Inglaterra, Estados-Unidos, etc), como os ban- 
PP cos mixtos se adaptam ás economias néo-capitalistas (caso do Brasil). 


P + 
pol 


E + 


Isso não quer dizer que constitúa um erro a criação de um banco central in- 

dependente, mas apenas que q outra formula, — transformação do Banco do 
| Brasil, em banco mizto, central e não-central, — se adapta melhor ás mecessi- 
—» dades actuaes de nosso paiz. 


Er. 


Quanto á opportunidade da creação do Banco Central, o sr. Mario Orlando 
de Carvalho refere-se à opinião do sr. Roberto Simonsen e acha indispensavel 
a existencia de varias condições, — ordem publica, equilíbrio da balança de pa- 
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central. De seus escriptos se deprehende que elle pensa, — muito acertadamen- 
te, — que a creação de um banco central de reservas, opportuna ou inoppor- . 
tuna, não irá resolver os problemas da inorganização e da pobrera economicas 
do Brasi. 


O desequilinrio de nossa balança de contas pode ser facil e promptamente | 
corrizidão por meio de medidas apropriadas O Brasil deveria adoptar uma poli- 
tia commercial e uma politica cambial adequadas à sua situação de pal de-. 
vedor. 4 esse respeito, temos perto de nês o brilhante exemplo da Arsentina, 
fecundo em ennamentos. A politxa commercial do Brasil devera abra 
em rerimen preferencial para see melhor cliente, — os Estados Unidos, — e um 
Jystema de compesção, appiicavel aos paizes cujo saldo de intercambio nos 
fõsse Gesfavoravel. Por seu lado, à politica cambial deveria ter por base o pra- 
cipio à satisfação exclasiva ou preferencial das remessas de interesse pacional 
& comprebender um conirdie miesral das operações cambiaes por parte do Go- 
vemo Federal. De qualgee mode, o aciual desequilíbrio da balança de contas 


não é motivo safiicienie para conira-indicar a creação de um barco ceniral de 3 


reservas e só o seria S se pensasse em adoptar um resimen de padrão-ouro, com 
Brre exportação do metal amaredo, 

Quanto aos deficiis orçamentarios, à questão muda de fizura, porque, como 
o asszrsh o st Mario Otanão de Carvalho, elas se vão avolamando de anno 
para azmo. À chroniciãade dos defixiis resaka de varios facivres, dos quiss O 
principal é a pobresa economira do pa O sector financeiro não consiitãe um 
apo aerea apare crateras culo cedo cor 
de creio, como o Brasi, penha val hei em 
aemealmente pequenos defxis, cobertos com emissões de papeli-moeãd. Os pe- 
quero: curmentos do volume dz moeda em circulação vexktum me! produea, 
porque não affectum os preços e. como o obseme Wasçemena em obra recenis- 
sima (ouíubro de 1337), são ques insianianeumenie absorvidos pela 
mas os defxiis valioso e confneos levam fatalmente o nisxciznsoo e tem 
como consequentãa final a aerravação das diflficaldadoes economicas. 

Os deficiis js verificados não conira-indram a immedaita cresção de um 
danto ceníral desde qu: os poderes publicos adopiem de seua em desnir, uma 
polias maresia capaz & conômi effeciivamente à um relativo equiliiro em 
qenentaro. Aqusdes Gixis E fam cobertos por ent & tdinios a é 
papei-mocta qo jj prodmiam ses: efisião: sobre os precos, e as aeiividados 
CCUNaunicas Já se SJosaar em morno do novo nivel de precos. 
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à a o volume menctario nada que tem que vêr cm 





o numero de habitantes do a - 


fôsse um pais credor. 


ser feita no terreno monciario, q não mr q de que € ma- 


de um volume monctario constunte ou de um molume monctario fre- 


pode 





O sr. Mario Orlando de Carvalho combaie a acuidade, que o projecto do Go 
verno confere ao Banco Central de affect A 
e s (TA 


e de receber depositos 
Dr Aba O sa 








bz cata, vão EáÁ Deves És 2 Ce a 
drsciamento com o publico. Esse é o caso ds Argentica e Ary 
fixa, cosásis com o banco conirai um insiííimio official, o Banco de | 
coa. — e ieoncão O quai = poisá ixo ie pano re 
acmsiicdo ps dinação do paz E porsvrimesie por cs motim qu 


Mo Bras ão se deveria, poís, conferir 2 um banco central 
a facilidade à pera CEcetiamed o o pues. 

Em Tão 2H Cc. O PDS Eóversã É o e que os 
traa devem pode reroe ácpoioas do púdio A ese penógio, fuga, Cm 
tanto, — < com bons fundamentos (vídeo “Centrzl Bants”, de Ce E Eish e: 
A Ei, irzizão que é considerzão avioriônãe em questões de crganiração im 
ca cera, — 2 legião às Esdsão UVriãs: «es Bane Frácrse de 
sra só podem res: dcpodia do Toesoo e dce benexs. 
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rias, estabelecidos no extrangeiro, « em. sem corrente com 
“ cos ou casas bancarias, estabelecidos no paiz, “desde qt 
operações aqui realizadas e não de transferencias ou o 
mento do exterior, e representem producto de cobranças 
(devidamente comprovadas, mediante apresentação, ao 
dos documentos de importação necessario) ou da venda de 
consignadas e procedentes do exterior, ou pinta de e 
alugueis e prestações E Dis 


K 
banco ou casa bancaria, tapelecidcê no paiz, a permanencia, em seus a 
Nuno, de saldos ego em Moeda an a no. mome de fi 


valente, En divisas aids sos de curso Pe 


Para o cumprimento das ordens de pagamento do exterior, em É; b; 


moeda nacional, faz-se mistér a venda simultanea, ao Banco do Brasil, 
da cobertura correspondente ás ditas ordens, em moedas à gre 
de curso internacional. Eai A ; nã ca 


 RESERVAS-OURO 


Em 31 de dezembro de 1937 as reservas-ouro pertencentes ao 'The- Beni 
souro Nacional subiam a 28.120 kilos de ouro-fino, no valor 3.840.333 


“libras-ouro, que, aos preços do metal amarello no mercado de Londrês, A 


eram equivalentes a 6.306.133 libras esterlinas. O custo global da com- 


pra, em moeda nacional, orçava em 500.195 contos de réis. 

O confronto dos dados relativos aos stocks, em fins de 1936 e. 1937, 
assignala um augento de 29 %. O volume das compras effectuadas em 
1937 foi inferior ao do anno precedente, havendo a baixa correspon- 
dido a 83.684 libras-ouro ou 9 %. 

A taxa média de compra regulou 188790 por gramma de ouro fino, 
contra 198180 em 1936. Observa-se que, muito embora se registasse a 
elevação das taxas no ultimo trimestre de 1937, em consequencia da 
crise cambial que se declarou no paiz, a média para 1937 ainda, é mais 
favoravel do que as dos dois annos anteriores: 


Existencias no ultimo dia de cada anno 


Kilos Taxas médias 
de de compra 
ouro fino (gramma de ouro fino) . 


Eri Dr PE Rg É 324 — 
1934.... “6.683 158480 
14.845 198270 
21.792 198180 
FREE ÃO Fes AM Pi Ses SR 28.120 188790 





Recursos Contos 





de réis 
E, — do publico, á vista ................ 969.854 
e q Dime e poderes públicos... :...cices.. 439.684 
RR dora CoensN o csapeiccaee ca 726.269 
— 4 DÍazo ...... RS Pe RR mA Eu 142.513 
Total dos depositos ........... 2.278.320 
Demais recursos (recursos proprios, etc.)... 1.119.755 
Total dos recursos ............ 3.398.075 
Emprestimos 

ARNO DOBUCOS . .;.....sss ses snhãos 1.389.645 
Ao Departamento Nacional do Café ........ 177.784 

A bancos, agricultores, industriaes, commer- 
ciantes e particulares ................. 884.223 
Total dos emprestimos ........ 2.451.652 


De novembro para dezembro houve sensivel expansão dos depositos 
bancarios (mais 79.232 contos de réis ou 12 %) e dos depositos do pu- 
blico, á vista (mais 52.911 contos de réis ou 6 %). O total dos depositos 
accusou uma alta de 82.000 contos. 


Em consequencia da reducção dos emprestimos feitos ao Departa- 
mento Nacional do Café (menos 243.553 contos), houve em dezembro 
p.p. sensivel baixa no total dos emprestimos (menos 250.840 contos de 
réis ou 9 %). 
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a seguir publicamos, mostram que as suas operações desenvo 
em nivel mais baixo do que no anno precedente: 


Contos de réis 


1936 1937 


Recursos 4.056.411 3.910.166 


Emprestimos 


Ao Thesouro Nacional 810.332 794.515 
A Estados e Munici- 
587.675 576.313 


mos a poderes 
publicos 1.398.008 1.370.829 
Ao Departamento Na- 
cional do Café.. 595.738 539.404 
A bancos, agriculto- 
res, industriaes, 
commerciantes e 
particulares .... 1.076.426 943.714 132.712 


3.070.172 2.853.947 — 216.225 


EXTERIOR 
ALLEMANHA 


Clausula-ouro 


Por decisão de 30 de dezembro ultimo, o Departamento de Divisas 
declarou nullas as estipulações de pagamento em ouro a credores ex- 
|, bem como quaesquer accôrdos que contenham clausula- 

ouro e que se hajam realizado depois da instituição do contrôle cambial. 
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Po eds 
BOLIVIA 
— Restricções á importação 


srt restringidas, por decreto de 1.º de dezembro p.p., as impor- 
ções de artigos de luxo. 


; ESTADOS-UNIDOS 
E - Facilidades de credito 


“Os bancos commerciaes acham-se agora em condições de financiar 
pets mente todos os typos de compra caracteristicamente de consumo, 
- taes como de moveis e apparelhos de radio a prestações, em virtude da 
E scísão do Federal Reserve Board, de 14 de dezembro que deu fóros de 
papel redescontavel ás letras com liquidação seriada ou de compras a 
* prestações, permittindo que ellas tenham accesso ao redesconto nos 
- bancos pertencentes ao Systema de Reserva Federal. 
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PORTUGAL 


Politica cambial 


Em cumprimento a dispositivos do decreto de 18 de outubro, refe- 
- rente ao regime cambial e á movimentação de capitaes, fôram suspen- 
— sas em dezembro ultimo todas as restricções impostas ao commercio de 
— divisas, o qual continuará, no emtanto, a ser exercido exclusivamente 
“pela Caixa Geral de Depositos, Credito e Previdencia e pelos estabele- 
* Cimentos devidamente autorizados. A exportação e importação de capi- 
* taes e titulos, tanto nacionaes como extrangeiros, tornaram-se inteira- 
k mente livres. 
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RUMANIA 


Regulamentação cambial | 


Os exportadores muniam-se, junto ao Banco Nacional, de “vistos” 
validos por seis mezes, para realizar suas exportações em francos fran- 
| cezes. Observou-se que, após obterem o “visto” necessario, grande nu- q 
* mero delles não transformava em lei as sommas em francos, o que de- | 
| terminava a formação de vultosas disponibilidades em francos fran- 
W" “cezes. 

E O Banco Nacional, com a situação creada, decidiu, em 7 de dezem- 
| bro p.p,, reduzir para tres mezes o prazo de validade daquelles “vistos”. 
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“REPUBLICA DO SALVADOR | 


Os E do café e da divida externa | 


ice de gia de 1 dollar e 20 Centimde para 40 possa 
(moeda norte americana) por sacca de 46 kilos. 


“URUGUAY 


Politica cambial 
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COMMERGIO EXTERIOR, POR PAIZES, 
SETEMBRO DE 1937 . 


de Eis Ãe e Estudos Economic 
do Brasil. Ro 


ficou expresso nas seguintes cifras: 


Saldos NU dies e ntoipioda o, em milhares de 


NA ) VM Ep e a 


Paizes BRR AR 


Estados Unidos ..z-.-cses ester VD DDR 
JEDRO Po cisne a sie A NS DE 
TERES eh e fio eo Mo povo me TRA 1.485 a 
ERMIDA Ss a Ra 631 
E PD SANA AV 1 555 
Outros paizes ........c.c.ee. + 159 


dio (PPA A 


Argentina -.tsecrparimessa rim [44 | 
JADE Sp a A 1.67 12 eU) ; 
E hace o ni mo NURUDE RPRNDo RE RA E .O7€ * 406. — 
BRL: o Gp eras eo Sie | DR 
CANAS aca msmo ie Ei he RA : 6 + 20 % 

' Antilhas Hollandezas ........ 59 % 


Potal orou a ; .608 + 80 % 


No quadro acima figuram, primeiramente, os paizes de saldos po- 
sitivos, seguindo-se o grupo daquelles em que é mais frequente o deficit. 
Referimo-nos, de preferencia, à Inglaterra e á Belgica, cujos saldos pas- 
saram de positivos, em 1936, a negativos, em 1937, em consequencia | 
do elevado superavit que excepcionalmente se verificou em 1936, com 
a obtenção de melhores preços, no mercado mundial, para certos pro- 
ductos da exportação brasileira. 

Em conjuncto, é relativamente fraca a intensidade da alta dos 
saldos deixados pelo grupo de paizes que incrementaram as suas | 








tacar o dos Estados Unidos, ne cn ge ao a cri 
"consumo de café. O seu saldo, positivo como sempre, foi mais baixo. 
RR a» aftritate, pano -dinfreatiiio, quein 
" sivamente ao declinio da exportação do café. 
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rs, atm comento com à do ts ds al eat da out 
rrupo. O valor por que se exprimiu a alta é, no emtanto, sufficiente á 
nara “dean aRRpRanaNdO pelo, total: dos. sniSas. de; 45 


contrarios. 
Interessa-nos, na 





dos saldos de cada paiz, des- 


Evidentemente a quéda do volume physico da exportação do pro- 


tp ducto foi acompanhada da diminuição do respectivo valor-ouro: 


Exportação de café para os Estados Unidos 
Janeiro — setembro 


Saccas Preço por sacca, em Valor em 
libras-ouro |. Mbras-ouro 
1936.... 5.768.696 1-04-00 6.922.435 
2097...» 3.318.846 1-11-00 5.144.211 
— 2.449.850 + 0-07-00 — 1.778.224 


O accrescimo de 7 shillings-ouro em cada sacca exportada valeu 
muito de amparo ás consequencias da queda de volume physico, sup- 
prindo a balança activa do nosso commercio com os Estados Unidos do 
quantum necessario á compensação das desvantagens que tal reduc- 
ção accarretava á politica commercial e evitando que ficassem total- 
mente compromettidas as medidas adoptadas pelo apparelho de defesa 
do producto. 

Creou-se tambem um ambiente favoravel a um outro aspecto das 
trocas de mercadorias entre os dois paizes: no augmento simultaneo 
do valor das exportações e importações, o raio de influencia no saldo 
respectivo cabe muito mais a estas do que áquelilas: 


Commercio com os Estados Unidos 
Janeiro — setembro 
Totaes em milhares de libras-ouro 


1936 1937 Variações sobre o mesmo 
periodo de 1936 
Importação ...... 4.809 6.374 +38 % 
Exportação ....... 10.370 11.873 + 14 % 


Torna-se evidente, com o quadro acima, que a quéda de 1 %, 
accusada no saldo do commercio com os Estados Unidos, decorreu, por 
um lado, do incremento das importações e, por outro, da depressão 
- soffrida pelo volume physico e pelo valor-ouro correspondentes á ex- 
portação do nosso producto-chave. 

O intercambio nippo-brasileiro destaca-se entre os que têm favo- 
recido a expansão do commercio exterior do paiz, nestes ultimos annos. 
























Em 1933, vendiamos ao Japão apenas 81 toneladas de algodão em | 
rama. Em 1936, a exportação total desse producto, para aquelle des-. 
tino, subiu a 43.328 toneladas. A propaganda do café, que se desenvolve | 
no Imperio, vae produzindo fructos promissores: até fins de 1935, as da 
Indias Neerlandezas detinham a primazia, no quadro de exportadores | 
de café para o Japão, supprindo o mercado, desde 1925, na proporção 

“ de 65 % do total do consumo. Em 1936, appareceu o Brasil com 44 
do fornecimento da rubiacea, emquanto o da antiga procedencia re- 
cuava para 31 %. So 

O crescente movimento de unidades maritimas nipponicas que ar- | 
ribam a portos brasileiros, juntamente com a fundação da Camara de 
Commercio Nippo-Brasileira, só promette, no aspecto primordial da | 
animação do commercio de ambas as nações, a facil collocação dos pro- | 
ductos do Brasil, em maior escala. a 

O commercio com a Argentina, que tem sido systematicamente de- | 
ficitario, assume um papel peculiar no exame da evolução diversa das | 
nossas importações, — que representam muito para o Brasil, que trans- a 
formou a republica amiga em seu celleiro, — e das exportações, — que . E 
estão compromettidas, deante da politica autarchica que o governo por- 
tenho cada vez mais anima e desdobra: 


Commercio com a Argentina 
Janeiro — setembro 
Saldos negativos, em libras-ouro 


1OBB, iss es Pee Ia CS RR 1.530.000 
LOSE. 24 2 0s,4 porto ho ve RR Ro UT AR 1.160.000: 
LOUD... 0 coroada >A SR SAR RAN DE SR A 1.437.000 
100BL + .. com 0/0 bjo Rea RR A 2.744.000 
DOG: po dc ANS a o o ato Ari ARLS UDN Ro O 3.104.000 


Não resta duvida que o desenvolvimento do saldo negativo, como 
o quadro está evidenciando, se estriba nas medidas, que datam de al- 
guns annos, do governo portenho, em relação ao fomento da cultura, 
especificadamente, da herva-matte, do arroz, das laranjas, do fumo, de 
certas madeiras de construcção, productos de que se suppria no Brasil 
e que bem podiam continuar assegurando o relativo equilibrio do inter- 
cambio: relativo equilibrio, porque, emquanto se accentua a modifica- 
ção das nossas exportações para o Prata, as importações brasileiras de 
trigo daquella procedencia não cessam de tomar maior vulto de anno 
para anno: 





Valor da importação do trigo argentino 
Contos de réis 


TE E BEE O A A 93.053 
ARO LV Es) as ii 238.599 
RR Sa aee pia cl fo 252.939 
E CR A UCIR a a loga Ay 433.807 
DRA 2is = JO RR a Tao RS SE é 613.525 
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orientação recente do Governo Brasileiro, — procurando incen- 
cultura do trigo em nosso territorio e obrigando, por decreto- 
fins de novembro p.p., a mistura, até 30 %, de fécula ou farinha 
D nacional nas farinhas destinadas á panificação, — não póde 
sta sinão como a tendencia natural ao allivio da pesada carga 
f  contribúe para gravar o saldo do conjuncto do commercio exterior 
o paiz, até o momento em que a producção do trigo nacional tenha 
cado o volume sufficiente para o abastecimento do mercado in- 
no e, consequentemente, reduzido a importação ás proporções que 
porta o intercambio entre os dois paizes, libertando-nos possivel- 
nte da imposição do producto alienigena. 
- O commercio com a Allemanha, sendo realizado em marcos de 
' om pensação, não deveria, dentro da. technica que caracteriza o seu 
esso, apresentar saldos favoraveis a nenhum dos dois paizes inte- 
| ressados. Si tal acontece (segundo os dados officiaes publicados no Bra- 
- Sil, elle apresenta um deficit de 1.674.000 libras-ouro), é devido a dis- 
* crepancias na execução das estatisticas. Com effeito, quando são cal- 
“culadas as importações da Allemanha, toma-se por base a cotação de 
E 12 marcos por libra-ouro; quando se trata das exportações para aquelle 
* destino, a base differe: é de 16 marcos por libra-ouro. 
k Fundado nos dados fornecidos pelas nossas estatisticas e seguindo 
a orientação que é exposta em obra do sr. Marcos de Souza Dantas 
* (“Historia Verdadeira dos Marcos de Compensação”), determinemos 
E “Os seus equivalentes em marcos: 


é Marcos 
— Ezportação — 3.133.000 libras-ouro 
(16 marcos por libra-ouro) ............. 50.128.000 
E — Importação — 4.398.000 libras-ouro 
À (12 marcos por libra-ouro) ............ 52.776.000 
Et RR or da Alemanha ....cccccccds cais 2.648.000 
Convertendo-se esse saldo em libras-ouro teremos: — 
& Libras-ouro 
— q) Ao cambio de 12 marcos por libra-ouro.............. 220.000 
* b) Ao cambio de 16 marcos por libra-ouro.............. 165.000 


a Feita, assim, a rectificação ás estatisticas officiaes, verificamos que 
* o saldo a favor da Allemanha será ou de 220.000 libras-ouro ou de 

165.000 libras-ouro, e não de 1.674.000 libras-ouro. 

Acreditamos, que, mesmo feito na base de marcos de compensa- 
ção, o nosso intercambio com a Allemanha está longe de nos ter trazido 
| desvantagens e de ser condemnado a priori. A Allemanha absorve a 
"nossa exportação de productos de prompto consumo (cacão, café, fumo, 

algodão, etc.) e nos entrega principalmente material ferroviario e ele- 

ctrico, manufactura pesada, o que só traduz, pelo caracter reprodu- 
ctivo, permanente enriquecimento dos nossos meios de producção, con- 
correndo para trazer ao paiz o equipamento efficiente para assegurar, 
| preparando-o ou consolidando-o, o progresso das industrias em geral. 
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é sinão a ER Pega esto da pls aido de poder acq 

pelas condições economicas de ambas as nações. Poi 

se faz convirmos em acompanhar o sr. Paulo Frede 

quando indica a necessidade de serem adoptados pelo Bra 

dispensavel regime de licença prévia, tanto para as expo 

para as importações com a Allemanha, o que afastaria a 

de especulação que pudesse permittir uma margem subst: 

xada pelo desajustamento do custo da producção, de vez que, | 

actual da politica economica nazista, é no salario nominal e em 

modalidades de premios que reside o grande, sinão heroico, re 

de concorrência da manufactura germanica; 2.º) a centr 

Banco do Brasil, do movimento de divisas em marcos, medida 

se completaria a defesa do nosso commercio com a Allemar 

tando a fluctuação das taxas de cambio, sem maior fundame 

nomico, como a actual dispersão das divisas dessa origem facil 
O commercio com a Inglaterra, por ultimo, reveste um aspecto de. ; 

muito delicado relevo, dado o typo devedor do nosso em relação áquelle 

paiz: a alta excepcional do valor das nossas exportações para aquelle | 

destino, em 1936, PRNRENO o unico ada favoravel, ao. Brasil, PE: 

quinquennio: 

Commercio com a Inglaterra 
Janeiro — setembro 
Saldos em libras-ouro 


— 2.232.424 
— 344.500 
==""09.074 
+ 1.075.958 

405.683 


” 


A alta dos preços internacionaes do algodão foi o grande apoio 


daquelle surto da exportação para a Inglaterra. Tendo constado de 


menos 520 toneladas em 1936 do que no anno de 1934 (de cujo nivel 
mais se avizinhou), o respectivo valor-ouro superou o daquelle anno em 
29 %. O valor das exportações de carne (em conserva, resfriadas e con- 
geladas) tambem assignalou importante alta. 


CAFÉ 

O sr. Rogerio de Camargo, director do Serviço Technico do Café, 
que fez ha poucos mezes uma viagem de estudos pelos principaes pai- 
zes cafeicultores da America, realizou, na séde das Cooperativas de Café 
do Estado de S. Paulo, uma conferencia, de que julgámos conveniente 
reproduzir alguns trechos, referentes á cultura do café na Colombia. 

O conferencista fez, inicialmente, alguns commentarios sobre a 
formação do povo colombiano, a topographia montanhosa do paiz, a 
densidade da população e o clima, para descrever, em seguida, a es- 
tructura da lavoura daquelles nossos competidores. 

Devido á natureza accidentada do terreno, o cultivo do café é feito . 
nas montanhas, dentro das mattas. O cafesal fica, assim, protegido 
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arvores e isbreanidhio natural), cujas folhas E PRE depois 
cahidas, a adubação permanente do sólo. A plantação é feita sem 

c cupação de escolha de mudas nem de arruamento. Reduzido es- 
r “dispendem, pois, os colonos com a capina e, na maior parte, só 

á lavoura para fazer a colheita. Em taes condições, a cultura do 

é tornou-se uma verdadeira industria extractiva. 
E Outro factor que favorece extraordinariamente os cafesaes da Co- 
om bia, é a natural fertilidade de suas terras, que, tendo origem vul- 
ps an: ca, são reputadas pelo sr. Camargo muito superiores ás nossas 
— “terras rôxas”. E” incontestavel a segurança da affirmativa, porquanto 
» a produeção média do paiz é de 60 arrobas por mil pés, ao passo que 
nossa não vae além de 25. Ha cafesaes colombianos, com 80 annos, 
1ja producção é mais ou menos equivalente á dos novos. 
— O regimen de pequenas propriedades formou o ambiente propicio 
a ao “surto do café na Colombia. Na região de Quindiú, considerada a me- 
* lhor do paiz e onde as colheitas alcançam, em média, 130 arrobas por 
7 mil pés, raro é o fazendeiro que possue mais de 2.000 pés. A maior fa- 
" zenda, a “Florencia”, possue 1.200.000 pés, mas o seu fraccionamento 
- já é objecto de estudos. 

O despolpamento dos cafés colhidos a dedo e chamados “cereja” 
é feito com abstenção absoluta de methodos scientificos e a seccagem 
processa-se em usinas apropriadas. No beneficiamento do producto e 
em seu preparo industrial só ha um trabalho, graças á homogeneidade 
do grão: separar o “chato” do “moka”. 

O custo da producção oscilla entre 1$000 e 1$500 por kilo. E, como 
os preços internos do paiz, com relação aos externos (New York, por 
exemplo), pouco variam, o lavrador aufere lucros directos considera- 
veis, principalmente o indio, que cuida elle proprio de sua lavoura. 
Deduz-se das observações feitas pelo sr. Rogerio de Camargo que 

a posição previlegiada da producção colombiana é assegurada por fa- 
ctores de excepcional valor, taes como: a fertilidade do sólo, o sombrea- 
mento e a adubação naturaes das plantações de café, o regimen da pe- 
quena propriedade, o cultivo intensivo, o baixo custo de producção. 

E' preciso, ainda, lembrar que os colombianos já possuem desde 
algum tempo um financiamento efficiente, que muito tem auxiliado 
os seus cafeicultores. Sabe-se como é forte a proporção com que a Caja 
Colombiana de Ahorros contribue para a composição dos recursos da 
Caja de Credito Agricola, Industrial y Minero e como é amplamente 
E assistida a Federación de los Productores de Café pelo Banco de la Re- 
Fr pública (1). 


(1) Isso mostra que na Colombia parte dos recursos destinados ao credito agricola é 
NM industrial são fornecidos pela Caixa Economica Nacional. Igual solução foi proposta no 
- Brasil, quando se effectuaram os estudos preliminares para a creação da Carteira de Cre- 
dito Agricola e Industrial. Suggerindo a emissão de bonus, o sr. Paulo Frederico de Maga- 
lhães, chefe da Secção de Estatistica e Estudos Economicos do Banco do Brasil, propoz, em 
1935, que elles fôssem subscriptos compulsoriamente pelas empresas de seguro e institutos 
de previdencia social (uma certa quota de suas reservas mathematicas), pelos bancos com- 
merciaes (uma dada percentagem dos fundos de reserva) e pelas Caixas Economicas Federaes 
(dez por cento do saldo dos depositos). 
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Apesar das medidas intelligentemente adoptadas pela Colo 
para aproveitar seus recursos naturães, foi a nossa politica de. l 
zação, mantida durante tanto tempo, que constituiu o principal pah 
mulo para augmentar nestes ultimos quinze annos a sua. 
num rythmo seguro de 150.000 saccas por anno. Emquanto no 
se queimaram mais de 57 milhões de saccas, a Colombia, apesar | 
gmento constante de sua producção, exportava sempre a totalidade d 
“suas safras, deixando ao Brasil o PEDRO encargo de defender as eleva- % 
das cotações do café. Rea 


MOVIMENTO DAS BOLSAS DE TITULOS 


Em 1937, o valor dos titulos negociados foi inferior ao do anno pre- Rg 
cedente em 4 %: 


Titulos de renda fixa: 

| Contos de réis ; Variações 
Contos Percen- 

1936 1937 de réis tuaes 


Publicos ... - 662.253 628.054 — 34.199 — 5% - 
Privados ..... 7.343 12.109 4 4.766 + 65%. 


Total Soo, 669.597 640.163 — 29.434 — 4%. 
Titulos de renda variavel 67.816 70.009 + 2.193 1 3% 
Total geral ...cic... 97.413 TIO. ITZ: — am E A mA 


» 


Embora inapreciavel, a reducção soffrida deixa patente que o RE 
vimento de alta, iniciado em 1933 e levado a excepcional desenvolvi- 
mento em 1936, se deteve em 1937, como se vê no quadro: FrEMinAdE 









+ 1929 | 373.148 100 
espia PS E A 463.119 124 


o O 1 ..... ad » seu... 503.744 134 
AESA Ls eres 534.957 143 

; EE aa soa gesto cecato 532.934 142 
RR Eta, ari ca cSaio 737.413 197 

1937. EE Naa nº ecncd! india o 710.172 190 





RA Note-se que no movimento ascencional do periodo 1933-1936 ti- 
RR PR es ha macreseivas emissões de apolices estadoaes: 
Valor dos titulos estadoaes negociados 


Contos 

de réis Indices 

o SEE Se LES SAR 33.156 100 

Cc APS PE RE POA 172.608 520 

o aa NS AF ED 176.080 531 

E DE io tos SA 206.567 623 
A a PIE A SP 201.974 * 609 
E e DA dd PUDOR 334.717 1.009 
MR ds aveia. 283.069 853 


bi A analyse do movimento das grandes categorias de titulos nego- 
—  ciados mostra que a recuperação dos ultimos annos só attingiu muito 
fracamente a categoria economicamente mais importante, que é re- 
—  presentada pelos “titulos de renda variavel” (acções de sociedades ano- 
— nymas, etc.): 


Valor dos titulos negociados 
Em contos de réis 


Annos Renda fixa Renda Total 
Publicos Privados Total variavel geral 


o RE RE 259.272 10.856 270.128 103.019 373.148 
o PE SST 399.267 13.094 412.362 50.757 463.119 
E Es» 20 «qenám é 411.814 15.845 427.660 76.084 503.744 
F das «Sr gs snio 453.003 8.246 461.339 73.618 534.957 
ê o ERRA 454.542 10.313 464.856 68.078 532.934 
ERES E PRO 662.253 7.343 669.597 67.816 737.413 
DD 2 ma era hds 628.054 12.109 640.163 70.009 710.712 


Aos titulos de fins reproductivos coube sempre uma posição secun- 
*— daria no movimento das bolsas do paiz, o que reflecte a pobreza e a 
| desordem do mercado nacional de capitaes, alliadas aos commentados 




























ei 4 AO RE DR 


em 1 1929 uma pie muito maior dos neg os em tit 
variavel, que então representavam quasi 30. % do movimento 
das bolsas brasileiras, contra menos ai 10. dos dept e 4 


sões geraes: SE 
1) o mercado nacional de valores PR tem movime tc 

fraco (700.000 contos em 1937, para 8.000. 000 de. depositos j unto 

systema, bancario), o que em parte se deve á tendencia da capitaliz 2 

ção privada RE a inversão preferencial pi fundos em 1 valores immo- 

biliarios; Raio e 
2) é absoluto o io dos titulos financeiros Q 

cos) sobre os titulos de caracter economico (titulos de renda v 

predominio que, longe de attenuar-se, se vem aggravando” nos, tin 

annos. - é ; E 


psd dei BANCARIO 


para os seus as pot 
Depositos 
“Em contos de réis 


Variações 
1936 1937 Contos Percen- 
E de réis tuaes 


“a 


q 


a) Depositos de ban- 
cos junto ao Ban- - E TEaa e ds ' 
co do Brasil .... 603.000 518.000 — 85.000 — 14 % 
b) Demais depositos 7.597.000 8.114.000 + 516.000 + 7%. 


Total......... 8.200.000 8.632.000 + 432.000 + 5% 


Na baixa dos depositos dos bancos junto ao Banco do Brasil e na . 
elevação dos “demais depositos” podemos vêr um indicio de que a acti- . 
vidade dos negocios talvez não tenha deixado grande margem para uma 
maior absorpção do meio circulante por parte do systema bancario. A 
fraca variação (mais 7 %) registada no total real dos depositos (isto 
é, à exclusão dos depositos dos bancos junto ao Banco do Brasil) robus- 
tece a convicção de que o augmento dos signos monetarios (o volume da 
moeda em circulação, em fins de setembro de 1937, se superiorizava 
em 11 % ao de igual data do anno anterior) foi canalizado, em parte, 
para organismos que não estão incluidos nas estatasiitas do movimento 
bancario (Caixas Economicas, etc.). 











poderes publicos e 7 


“ Nacional do Caté.. 2.035.000 2.208.000 + 173.000 + 8 % 


timos .....cccir 5.985.000 . 6.772.000 + 787.000 + 13 % 
* Total......... 8.020.000 8.980.000 --+- 960.000 + 12 % 


Como se vê, o augmento do total global dos emprestimos foi predo- 
minantemente devido á expansão do financiamento ás actividades eco- 
nomicas do paiz. De facto, emquanto os emprestimos de caracter eco- 
nomico accusavam um augmento de 787.000 contos, os adeantamentos 


- financeiros tinham uma alta de 173.000 contos apenas. 


Distribuidos pelas unidades federativas mais importantes, os em- 
prestimos e depositos constavam das cifras abaixo, em fins de setembro 
de 1936 e 1937: 


Saldos em contos de réis 


Emprestimos Depositos 
1936 1937 1936 1937 
Bão Paulo .“..... 2.878.000 3.382.000 2.809.000 2.977.000 


- Districto Federal . 2.817.000 2.773.000 3.113.000 2.943.000 


Rio Grande do Sul 716.000 932.000 747.000 838.000 


-— 





Minas Geraes .... 579.000 786.000 460.000 639.000 
Pernambuco ..... 335.000 323.000 246.000 215.000 
DR o osso es « 144.000 149.000 169.000 239.000 
REMO . copinmiads é 551.000 635.000 656.000 781.000 

MOtal: . o. 8.020.000 8.980.000 8.200.000 8.632.000 


ad ai a e O io AA A O DO a E 


* Emprestimos 


Contos  Percen- . 
de réis tuaes | 
São Paulo ........... + 504.000 4 18% 
Districto Federal ... — 44.000 — 2% — 
“Rio Grande do Sul .... + 216.000 + 30 % 
Minas Geraes ..... + 207.000 E: 36 % 
Pertainbiico 2 aca pas na, comi DO a a 
Bahia .. isso jato pe DAE A DR DUB Ra a o. 000 ne 
Outros ....eeseceçseeoi + 84.000 dE + 125. 000 


ota Cd “+ 980. 000. A 2 da + 482.000 
Fôram de grande intensidade as aii dos emprestimos | 
Minas Geraes (mais 36 %) e no Rio Grande do Sul (mais 30 
A percentagem por que está representado o Estado de's. 
incremento dos emprestimos bancarios é bem mais modesta « ! 
das duas outras unidades mencionadas. Não. obstante, a somi 
valores a pie dos augmentos eincadd. em Minas Je! 


gistado em 5. Paulo (504. 000 Ponta) É 
No augmento dos depositos, Minas Geraes oceupa o primeiro logai 25 
tanto em intensidade (mais 39 %), como em valor absoluto (mais 


179.000 contos). Cumpre tambem assignalar o incremento verificado | Re 


(mais 41 %), — em que se constatam os effeitos de valorização do Dae 
— no Rio Grande do Sul e em S. Paulo. 
de bom grado reproduzimos, em relação aos depositos em bancos 


riograndenses, a synthese que se contém em um trecho do relatorio, de 


recente publicação, do velho banco local, que é o Banco da Provincia: 


“Os productos do Estado têm encontrado bôa e até optima 


“collocação nos mercados consumidores; têm sido abundantes 
“as safras ou colheitas e altas as cotações de quasi todos os 
fructos da operosidade riograndense”. 


A exportação do Estado, — em que estão influindo os productos 
agricolas (arroz, feijão, batatas, cebolas, fumos e vinhos), a ponto de pas- 
sarem a occupar o logar tradicional da industria do xarque, — já se. 
expressava, para os onze mezes de 1937, por um valor mais alto do que. 
o anno anterior, superiorizando-se em 131 % ao dos doze mezes de 1933. 


MOVIMENTO DA CARTEIRA DE REDESCONTOS 


Entre as medidas que o Governo Federal adoptou, logo após « os acon-. 
tecimentos politicos de novembro ultimo, encontra-se o decreto- lei Rs ds 
do dia 13 daquelle mez, que constituiu, sem sombra de duvida, uma ver- 
dadeira deflação dos Rr concedidos ao Depastameata Naciónal do 
Café. 
















im primeiro logar, dispor o cancellamento do debito de 300.000 

le réis em titulos do Departamento (com a responsabilidade do 
o Nacional) existentes na Carteira de Redescontos, passando a 
a rospqudar por fundos fornecidos pelo Thesouro á Carteira, até 


rm quantia na amortização da divida do Departamento, ao » qual 
À da no mesmo decreto-lei a abertura de novo credito, no 

) de 300.000 contos de réis. 

eo Verificou-se, em summa, a incorporação definitiva de importante 
448 omm à ao meio circulante do paiz, para que se operasse a prompta de- 

| Jaç io dos creditos concedidos ao Departamento Nacional do Café. 

— Com essas providencias, ficou assignalado o movimento da Cartei- 
* ra de Redescontos, no mez de novembro de 1937, por duas razões: a) o 
- cancellamento do debito de 300.000 contos de réis, em saques emittidos 
* pelo Departamento Nacional do Café e endossados pelo Thesouro Na- 
* cional; b) a liquidação de 507.369 contos de réis, representados, na 

- maior parte (345.700 contos de réis), por saques de emissão e endosso 
“do Departamento e acceite do Banco do Brasil, operação por que fica- 
“ ram liquidadas, em 24 do referido mez, as responsabilidades do Banco 





4 ara corn: Carteiro. 


O saldo médio dos titulos redescontados, que em outubro registava 


"10.000 contos de réis, passou no mez seguinte a 41 % dessa importan- 
— cia, para descer, em dezembro, a 18 % do que accusára em novembro. 


A grande reducção que soffreu o volume de titulos redescontados, 
- por se ter verificado já no trimestre final, pouco veiu affectar a média 
“de 1937, que, comparada á do anno precedente, ainda apresenta uma 
“alta de 18 %: 
Titulos redescontados 
Saldos médios 


Em contos de réis 


MR RREN O 0 oa Tas pipe hs Sat so né miss nio 18.000 


ME do usas secs usares ashar e 4.000 
DR ais as de co deja ama ss Rue do os 89.000 
REA CURSA ria» co su dons md ra RS id 326.000 
RR eso Eau ex capo csfs dao ceras 531.000 
RR an do Goo o piimaso é e fo aim sais 628.000 


COMPENSAÇÃO DE CHEQUES 


O movimento de cheques compensados em 1937 constituiu um novo 
record. No confronto com o anno precedente, a alta foi de 18 % quanto 


| ao volume e de 19 % quanto ao valor. 
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" K Sai + e e ds 
E RR TRE MT E 


Proseguiu Hime O 7 
viço, desde 1933. Eis o quadro do 
quennio: RR si 


dios ent da 
DDBM So per er Sist ea 
OR ao PN a a A RA 
RR diogo) 
anda ga 


maximo a “que optado a respectiva e curva, , foi à to mez 
2; 816. 000 contos de réis: 


BEAR do ese 
do Ao ( LOBS = OB aro 
Janeiro . .. Na, 
Fevereiro 
Março . 
PM co | ÇA 
Maio 
Junho . 
Julho . 
Agosto . 
Setembro 
Outubro . 
Novembro 
Dezembro 


MOVIMENTO DO BANCO DO BRASIL 


No mez de janeiro ultimo, o movimento do Banco do Brasil, em re. 
lação a recursos e a se ficou expresso nos seguintes saldos 
- médios: E 
Recursos ond 
de réis 
Depositos: 
Do publico, á vista . na o ia ateu o LT 
De poderes publicos | | 501.339 | 
Bancarios ; " B62, 058 
O RD is Ear Dm ca - 146.159 


Total dos depositos ex, * 2 05T0DAO 


Demais recursos (recursos proprios, etc.)... 1.114.846 


Total dos recursos ....... SE 772.385 E 









; " nad , d | 4 , 
ps Pier » vo . o f 
"Sw SF, Y 4 d om í f 
REDE Soo — Emprestimos va 
f pf p a + 


A poderes publicos .........ciiiiii 1.587.577 a 
“Ao Departamento Nacional do Café ........ 208.161 
“a “A bancos, agricultores, industriaes, commer- a 
DC ciantese particulares ................. 892.886 q 
“Total dos emprestimos ............ 2.638.624 


: O confronto dos dados de dezembro ultimo com os do primeiro mez 
| deste anno accusa sensivel alta (mais 374.310 contos de réis ou 11 %) 
— | dos recursos, que teve fundamento na reacção experimentada pelos de- 
— positos. Tanto o total destes, como o dos emprestimos, augmentaram 
| em forte proporção: mais 379.219 contos de réis (ou 17 %) e 186.972 
“a contos de réis (ou 8 %), respectivamente. Todas as categorias de depo- 
—  sitos apresentam variações positivas, destacando-se os “depositos do pu- 
— blico, á vista” (mais 178.132 contos de réis ou 18 %). Foi tambem bas- 
— tante elevada a percentagem de augmento dos depositos bancarios 
(19 % ou mais 135.786 contos de réis). Entre os emprestimos, nota-se 
"o mesmo facto: todas as categorias apresentam tambem signal positi- 
vo. Os emprestimos a poderes publicos contribuiram para a alta verifi- 
cada com 147.932 contos de réis (ou mais 11 %). 


EMPRESTIMOS DO BANCO DO BRASIL A ESTADOS E 
MUNICIPIOS 


A evolução dos totaes dos emprestimos do Banco do Brasil a Esta- 

dos e Municipios, no ultimo quinquennio, marca uma tendencia fran- 
ca de progressão daquelles e o inverso no que diz respeito aos Munici- 

pios (incluidos nestes os adeantamentos á Prefeitura do Districto Fe- 


-  deral): 

4 Saldos em 31 de dezembro 
É | 
x Contos de réis 
E Annos — Estados Municipios Totaes 
Ê. 1933...... 377.968 70.245 448.293 
Ê. 1934...... - 447.208 56.499 503.707 
5 2098. 5..%- 471.272 58.004 529.977 
A 1936...... 529.901 50.084 579.986 
| 1937...... 571.733 49.715 621.448 
É : O confronto do total de 1937 com o do fim do anno immediatamen- 


te anterior accusa uma alta de 7 %, em que tem exclusiva influencia [9 
4 debito dos Estados. Cumpre notar que em duas unidades, — São Paulo 
% 


F. e Minas, — concentram-se as grandes massas de emprestimos (7: 
Es do total dos emprestimos aos Estados) : 
ç Ê 





| 
E 


Ee 
RA o o O A. 4 Ra é PPA SM 


Minas ... Raro alunas 78.785. 

São Paulo .. a ct a US e EN 

A NAMORES =. (US 2.886 . 

Eai so Eesti seio 26.630 

Espirito Santos . . ..... | > 

Goyaz 

DREnnÃo SO Ss e pera 

Matto Grosso E JRR BUS AR a 

PERA go CC ia and 9 RAD SA a .840 .60 
PREANA. Sra cara saR oligo e ALR 444 

- Pérmambuco 2 2 isso ato ca Na dO e ado 000 
POBURY So arcaros CR Spa Ea ora 

Parahyba do Norte ........... 

Rio Grande do Norte.......... SIDA oem oo Aga E 
Rio Grande do Sul..... “11.83 60.410 
Rio de Janeiro ...... PERES ye “15.972 
Sergipe .. K : ç! e 49.931 


Deiaes 2 cia | am.272 529.901 


Os emprestimos ao Estado de Minas elevaram-se em forte propor- 
ção (mais 50 %) durante o anno passado. Dispendo de creditos contra 
a União, decorrentes do apparelhamento das linhas da Rêde Sul Mi- | 


neira, transferiu-os ao Banco do Brasil, realizando, por este meio, eng à 


parte da indemnização que terá de receber. ERA 
Em relação a São Paulo e á maioria dos Estados em que o debito. ) 
cresceu, a variação se refere, em geral, ao accrescimo de juros contra-. 
ctuaes. Abra-se uma excepção para o Estado do Rio Grande do Norte, 
que, effectuando um novo emprestimo em 1937, teve em vista fins emi- 
nentemente reproductivos: execução do plano de saneamento da a a 
tal, completando a parte já iniciada. PS Ea 
Em resumo, — além da circumstancia de se não haver iria 
a posição do debito do Estado do Amazonas, — o cotejo dos «dados re- 
lativos aos demais saldos, no fim dos dois ultimos annos, demonstra: 
a) que houve augmento nos emprestimos ao “Maranhão (mais | 
26 %); Paraná (mais 13 9%); Sergipe (mais 6 %); São. Paulo (mais E 
5 %); e - o 1 
b) diminuição nos de Bahia (menos 53 %); Espirito santo (menos 
5 %); Goyaz (menos 36 %); Matto Grosso (menos 20 %); Pará (menos | 
10 %); Pernambuco (menos 14 %); Piauhy (menos 14 %); Parahyba . 

















= 


EEE e Salvador) accusam saldos em nivel 
ao de 1 com excepção da de Porto Alegre, cujo emprestimo 
póde ser considerado, entretanto, em franca phase de liquidação, pois 
— passou de 903 contos de réis, em 1936, a 185 contos de réis no anno pas- 


ENE 45; 


; toa “Das quatro Municipalidades, só variou para mais o saldo da do 
f ret devido à abertura de uma nova conta, em 1937. 


“Acções DO BANCO DO BRASIL 


Ra estabilidade nos ultimos seis annos: 
Cotações médias 


Em mil réis Indices 
(1928 == 100) 
Wa ; o RE O AR A 3978000 88 
E. CE ARRAES 3888000 86 
E Da Ses snpo icon ci 3968000 : 88 
E. PASO due an secem err cce ses o 3868000 85 
A US E PE O 3828000 85 
E, DR Es DE sos praro ca 3638000 80 


- De um modo geral, as cotações, desde principios de 1936, têm flu- 

ctuado em torno do indice 80. No fim do terceiro trimestre do anno pas- 
sado, iniciou-se, entretanto, um movimento de baixa, contrario ao que 
costuma ser observado nessa phase, que se caracteriza pela proximidade 
“da distribuição dos dividendos: 


Cotações médias 


Em mil réis 

1936 1937 

sã MR e A ses us sites 3695000 330$000 
= CO ER AR 3908000 3618000 
2 O E ES 3815000 — 370$000 
% NR E E sos... 3848000 375$000 
3 O ED 385$000 3758000 
E O A a 3875000 3758000 
E DR ses eso s so se sto 3848000 376$000 
E. MM TS qeu»: ec. 3828000 3798000 
Setembro . . ............ 3788000 3665000 
OGUIRRO. . Fiais As, 3848000 3418000 

TENERNDDO 2; áge ticas. 3988000 3398000 


Dezembro . . ....ccces 3588000 321$000 





Sand 


bi Sa, ES ba 6 nc do ema (Districto Fe- 


es) As cotações annuaes das aeções do Banco do Brasil apresentaram 


ati Qua Ex 


a À 
a e DV, 


correntes, pa erençágo alado, do seo 

ficientemente definida, perante o gublicc 

do Brasil, no futuro, com a adpedo Saquei e ap 

credito e regulação da moeda. Sa SR Me 
Não Pepe Rea a dpadenção para 


péravit previsto é é de 108 qu de réis. 
A E pra Ppié de car aa GESADE nç Res o joga 


na sua quasi totalidade e %) desqiddca a juros e ppi o 
ca internos. 


x 


ORÇAMENTO DO ESTADO DE SERGIPE PARA 1938. 


O decreto-lei n. 29, de 31 de dezembro de 1937, orçou a receita 
14.994 contos de réis e fixou a despesa em 14. 992 RRRLOS de réis: onça 
mento, portanto, equilibrado. > 

No conjuncto da renda de imposto, que constitue a RAP, mas- 
sa da arrecadação (porque importam em 1.000 contos de réis as rendas. 

industriaes e são praticamente nullas as rendas patrimoniaes), desta- 


ca-se o imposto de exportação, com a receita prevista de 3.360 contos. 


de réis. 
O Secretario da Fazenda de Sergipe, presente á Conferencia dos Se- | 
cretarios de Finanças dos Estados, externou-se, em entrevista a um | 
vespertino desta capital, de modo a deixar clara a posição precaria, do. 
orçamento de 1938, caso tenha immediata execução o dispositivo cons- y 
titucional que se refere ao tributo em questão. ' 

Nem só importa alludir ao pequeno vulto do orçamento: PR EG 
muita esperança no rendimento do imposto de vendas e consignações . 
A sua inclusão na receita está expressa por uma cifra inferior á do im- 
posto de exportação (3.140 contos de réis). E” muito possivel que, ba- 
seado em tão alta percentagem (1,25 %), não alcance a seio que 
seria de desejar. 

O imposto de industria e profissão ia no ôncainEaia com a. 
renda provavel de 1.800 contos de réis e não parece tambem fadado a 
tomar um incremento capaz de valer á renda prejudicada. | 





ires “DO. memo 









1 - Além de tudo, convém ter em vista que é pela producção do assu- 
EA: que se alinham as principaes actividades locaes. As taxas que in- 
- Cidem sobre a industria do assucar e seus derivados são, na realidade, 
- as de real importancia na renda do imposto de industria e profissão. 
| A usina de assucar, com capacidade para producção de mais de 50. 000 
* saccos, 4 contos de réis, indo em escala decrescente ao minimo 
ea para usina com capacidade até 5.000 saccos. Os alambiques 
8 ou distillarias, até a producção de 200 litros diarios de alcool, pagarão 
- 200$000, elevando-se a taxa, gradualmente, até o maximo de 2 contos 
-- “de réis, quando a producção ultrapassar 3.500 litros diarios. 
a Sobre as operações commerciaes realizadas dentro do anno finan- 
— ceiro anterior, variará o tributo entre 0,30 % (para um movimento de 
"compra e venda que exceder 10.000 contos de réis) a 2 % (para um 
— movimento que não fôr além de 1.000 contos de réis). 
Verifica-se, em synthese, que o pequeno commercio, — o mais acti- 
— Voeoc de mais facil disseminação em tão reduzida area federativa, — 
* terá sua vida economica fortemente onerada por duas taxas pesadas: 
* 4128500 por conto de réis de venda (1,25 %) e 1:000$000 por 100 contos 
de réis em que se expresse o giro commercial no anno financeiro an- 
Poucas outras actividades contam com taxas superiores a conto de 
réis (agentes de companhia de navegação e de seguros) . 
Com apoio nas palavras do Secretario da Fazenda, conclue-se que 
o orçamento de Sergipe tem expressão e arranca as suas forças na re- 
acção do imposto de exportação, antes de qualquer outro, e isso mesmo 
ligado visivelmente aos azares das safras do assucar e do algodão. 
a As grandes parcellas da despesa são a instrucção publica (20 %) 
* ea segurança publica (19 %). O serviço da divida apparece com 600 
"contos de réis, dos quaes 400 contos para juros de apolices e 200 contos 
para as dividas de exercicios findos. O serviço da divida para com o Ban- 
co do Brasil, que é feito em parcellas mensaes, está consignado pela 
somma de 1.223 contos de réis. 


EXTERIOR 
BELGICA 


A A reforma dos estatutos do Banco Nacional 


Dentre os diversos assumptos tratados no relatorio do Banco Na- 
cional, apresentado em 23 de fevereiro ultimo, destaca-se o que diz res- 
peito á reforma de seus estatutos. 

Transcrevemos abaixo os tópicos mais importantes: 





“A transformação rapida e profunda da vida e da organi- 
“zação economica exigia um ajustamento dos processos de in- 
“tervenção do Banco no mercado de credito. 

“Dentro dos poderes que lhe confére a lei, o Banco tem por 
“fim assegurar a estabilidade monetaria e a distribuição sa- 
















““tisfactoria do credito. Essas 
Bo, volume dos meios de ano 
““nomia ro a á 





“que se Eine para tal tim, era a: 
“contos. 






«merciaes sina a psienarçs onça com die = ndi- 
“ções de MEN do instituto emissor no sing mor sa 
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é dameite differentes. ; . 
“Visando pôr o Banco em ue de manter seu 































“em 1 que essa córma de intervenção E Re 
“volume da, ale p/o às a ig a É bingo 


“O din dos Pe “publicos que o pera ienes ad- 
“quirir, em obediencia a esses dispositivos, foi limitado de duas | e 
“maneiras: . em RE 
“a) por um lado, o Sabes maximo dos titulos, a prazo eae 
Sa “médio e curto, que O Banco póde adquirir, foi fixado em. 500 EA 
pe “milhões de francos, não sendo, porém, permittido que por mais 
“de doze mezes consecutivos o montante de taes titulos. exceda 
a “200 milhões de francos; y 
“b) por outro lado, o total maximo dos titulos publicos 
“nacionaes a longo prazo que o Banco póde adquirir, foi fixa- 
“do em um bilhão de francos, mas, ainda nesse caso, existe a 
E “condição de que esses titulos tenham sido emittidos ha dois 








Ré “annos, pelo menos, e sejam cotados em Bolsa. 
cd “Para que se evitem equivocos, é conveniente lembrar que, 
Bo. “afóra os titulos adquiridos tanto por meio de operação de 


“open-market, como em virtude das leis de 27 de dezembro de | 
“1930 e 19 de julho de 1932, o Banco póde adquirir fundos pu- . 
“plicos em quantia correspondente a seu capital, a seu fundo 
“de reserva geral e ás suas reservas especiaes. 
ne “A execução da politica de open-market presuppõe não só 
; “um estudo preliminar minucioso, mas tambem a realização ide a 
“certas condições technicas. 
“Seria prematuro entrar em longas considerações a esse, 
“respeito, bastando dizer que essa politica, — que não, substi- 4 
“tue a da taxa de desconto, mas apenas a completa, — só po- +. 
“derá ser levada a effeito depois de ficarem nitidamente espe- .. 
“cificadas as condições em que se deverá dar a intervenção ao ? 





Ea 








o “Os Feia que regem as condições pelas quaes o 
- “Banco é autorizado a praticar o desconto, foram modificados, 
-- “de modo a adaptal-os ás praxes actuaes. 
“O prazo maximo dos effeitos commerciaes descontaveis 
— “foi ampliado de 100 para 120 dias. Além disso, as particulari- 
“dades dos titulos descontaveis são deixadas ao arbitrio do 


“a evolução dos usos e praxes bancarios e commerciaes.” 


Commissão Bancaria 


E: Inserimos a seguir a exposição de motivos e o texto do decreto de 
E. 22 de outubro de 1937, que ampliou os poderes da Commissão Bancaria: 


Exposição de Motivos 


“No numero das instituições de credito a que não se applicam as 
“disposições do decreto relativo ao controle dos bancos e ao regimen 
“das emissões de titulos e valores, foram incluidas, pela alinea a do 
“art. 1.º do presente projecto, as seguintes entidades: Departamento 
“Central de Credito Hypothecario, Instituto Nacional de Credito Agri- 
“cola e Caixa Nacional de Credito ás Classes Médias. * 

“E” indispensavel, por outro lado, que a Comissão Bancaria seja 
“informada das operações effectuadas no mercado de capitaes pelas ins- 
“tituições de credito creadas em virtude de leis especiaes. Nesse sen- 
“tido, a alinea b do artigo 1.º do presente projecto de decreto auto- 
“riza a Commissão a pedir informações aos commissarios ou delegados 
gi Governo junto ás instituições de credito creadas em virtude de leis 

“especiaes, ás bolsas de fundos publicos e de cambio e aos comités de 
“cotações. 
“Ficará desse modo consagrada por um texto legal uma ligação 
“cuja necessidade já foi sublinhada pela propria Commissão em seu pri- 
“meiro relatorio annual. 


Decreto real de 22 de outubro de 1937, relativo à Commissão Bancaria 


“art. 1.º — São feitas as seguintes modificações nas disposições do 
“decreto n. 185, de 9 de julho de 1935: 


(a) 
“Accrescentem-se á alinea 1.º do artigo 1.º as institui- 
“ções seguintes: 
“Departamento Central de Credito Hypothecario;, 
“Instituto Nacional de Credito Agricola; e 
“Caixa Nacional de Credito ás Classes Médias. 


(b) 


“Accrescente-se um artigo 39 bis, redigido como se segue: 
Art. 39 bis — A Commissão Bancaria póde pedir in- 
- “formações aos commissarios, representantes ou delega- 


“Banco, que, desse modo, poderá mais facilmente acompanhar 






“sua a potháa É nfluir sobre o n 
““taes, bem como dos resultados dessas operações 
ES EA 
“Art. 2º — Fica o Ministro das Finanças encarregado da execu 
E “presente decreto.” 


“Legislação bancaria. Modelos de Ea e Reto , 


- Damos a seguir o texto do decreto de 24 de novembro de pa x 
publicidade e modelos dos balanços e balancetes dos bancos (traducção | E 
da publicação feita pes, bos dInformation et sd e 
do Banco Nacional da B 


te decades TR > v: 
Art. 2.º — O balanço e a conta de lucros e Da dna PRE d 

vem publicar ou apresentar em juizo, de conformidade com | 

a consolidação das leis sobre as sociedades commerciaes, | 

serão executados Eres msa o modelo B, annexo ao pa 


te decreto. 


Art. 3.º — Os balancetes que os bancos devem enviar mensalmente ao ; ; 
Banco Nacional da Belgica, serão executados pela fórma É 
indicada no artigo RE 


A esses balancetes serão annexados: 


1.º — mensalmente, uma posição de cambio e um qua- 
dro dos creditos sobre o exterior e das exigibilida- 
des no exterior, em moedas extrangeiras e em moe- 
da nacional; 

2.º — trimestralmente: 


a) uma conta de resultados, apresentada na fórma 
prevista no art. 1.º, ficando entendido, entre- 
tanto, que essa conta não comprehenderá senão 4 
os montantes já registados na contabilidade, — : 3 
rendas recebidas, despesas pagas, — sem que E 
seja necessario incluir as previsões ou pro-rata; 

b) dados estatisticos sobre o movimento dos grupos 
de contas; º " 

c) dados estatísticos sobre os creditos concedidos 
pelo banco ou abertos ao banco, bem como sobre 
os montantes não utilizados desses creditos; 


3.º — semestralmente, uma demonstração Dag 
da carteira de titulos; 





Find 








um e siso dor tn em cota o 


cia e a natureza dos creditos utilizados e não - 


utilizados, a importancia e a natureza de suas 


garantias; 
b) a estructura financeira dos bancos, tendo-se em 
, conta: o numero e a natureza dos credores pri- 


vilegiados e chirographarios; a importancia, a 


natureza e os prazos dos creditos; a importan- 
cia e a natureza das applicações que garantem 


“os creditos privilegiados; o montante não uti- 


- lizado dos creditos abertos ao banco. 
A Commissão Bancaria determinará a fórma desses 
demonstrativos, ficando entendido que elles não poderão 
de maneira alguma, alludir ás relações entre os bancos e 

clientes determinados. 

Art. 4.º — A Commissão Bancaria fica encarregada de fiscalizar a ap- 
plicação do presente decreto. Ella definirá as rubricas das 
formulas que constituem o objecto dos artigos 1 e 2, e fixa- 

“ rá a data em que serão levantados os balancetes mensaes 
e o prazo dentro do qual deverão ser enviados. 
Poderá ella, em casos especiaes, autorizar derogações 
ás regras estabelecidas pelo presente decreto. 

Art. 5.º — Essas disposições entrarão em vigor a partir de 1º de ja- 
neiro de 1938. Ellas não se applicarão aos balanços e con- 
tas de lucros e perdas dos exercicios em curso ou que se en- 
cerrem até aquella data. 

Art. 6.º — Fica o Ministro das Finanças encarregado da execução do 
presente decreto. 


Modelo A — Balanço e conta de lucros e perdas, que devem ser enviados 
annualmente pelos bancos ao Banco Nacional da Belgica 
I — Activo 
A — Operações de applicação dos depositos populares 
“1. Inversões dos depositos populares: 
a) Inversões provisorias 
b) Inversões definitivas 
B — Activo disponivel e realizavel 
2. Caixa, Banco Nacional, cheques-postaes: 
a) Caixa 
b) Banco Nacional 
c) Cheques-postaes 
3. Emprestimos “au jour le jour”: 
a) Na Belgica: 
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can money ana Rir nt 
A dez dias no TARSO 3 
b) No exterior 
4. Banqueiros: 
a) Belgas: 
- Nossos depositos: 46 Pri sao 
- Nossos emprestimos ssa am 
“b) Extrangeiros: PRA a 
ni Nossos depositos |. er 
"Nossos emprestimos ai E 
“5. Matriz, succursaes e filiaes: Ro 
a) Na Belgica: Ee 
* Nossos depositos pr 
“Nossos emprestimos 
b) No exterior | E, CS ARA ope 
6. Outros valores a receber a panda curto: o 


a) Coupons e titulos resgataveis | A 
tb) Contra-partida de cambio e de: titulos vendidos — E 
c) Serviço de cobranças 
d) Mandatarios por effeitos em cobrança; vê 

7. Carteira de effeitos commerciaes: 
a) Effeitos redescontaveis sido Sã RS 
b) Outros valores redescontaveis E ESA 
c) Acceites: RE 






Do banco 
De outros bancos 
d) Effeitos não redescontaveis 
8. “Reports” e adeantamentos sobre titulos: 
a) “Reports” - 
b) Adeantamentos sobre titulos 
"9. Devedores por acceites 
10. Devedores diversos: 
a) Sociedades financeiras 
b) Administração e direcção 
c) Devedores hypothecarios 
d) Devedores por promessas 
e) Outros devedores 


11. Carteira de titulos: | RE 
a) Valores da reserva legal MD Oy 

b) Fundos publicos belgas: ss o 
Emprestimos emittidos pelo Estado e pela Colonia | 


Obrigações ou acções garantidas pelos podera public 
“Outros fundos publicos belgas 





E od 









14. O knas le constituição e (4 tústaliação. 
“15. Immoveis. 


a 

d 

E 16. Participações em filiaes immobiliarias. k 
4 ] 

( 



















17. Creditos contra as filiaes immobiliarias. 
18. Material e mobiliario. 


ED — Contas de resultados. 


a) Deficit a cobrir; 
b) Deficit do exercicio (... mezes). 


II — Passivo 


1. Depositos populares. 


— B— Passivo exigivel F 
| 2. Credores privilegiados ou garantidos: 4 


E 4 a) Impostos e taxas; 
e b) Contribuições decorrentes das leis sociaes; 
p c) Credores cobertos por garantias reaes. 
3. Exigibilidade “au jour le jour”: 
a) Na Belgica: 
Call money 
A dez dias no maximo. 
b) No exterior. 


4. Banqueiros: 
















b Esta dain 


Seus depositos 
Seus emprestimos. 


Matriz, succursaes e filiaes: 


a) Na Belgica: 














“Seus depositos 

Seus emprestimos. 

b) No exterior: 
“Seus depositos 





T Seus emprestimos. Re E mir RD 

6. Acceites: | Es 
a) Do banco; | y VR TÃO AS E 
b) Por correspondentes. FRED DS TARDE E 


7. Outros valores a pagar a prazo curto. 
8. Credores por effeitos em cobrança. 





Depositos e contas correntes: 





















a) Aº vista; q PAi 
b) Até um mez; et RR 
c) A mais de um mez; E ira 
“d) A mais de um anno. E mi E 

10. Cadernetas de depositos. 
11. Sociedades financeiras: 

a) Seus depositos; 

b) Seus emprestimos. 
12. Obrigações e bonus a prazo curto. 


13. Importancias a liberar sobre titulos e participações. 
14. Diversos. EA 





C — Passivo não exigivel. 






15. Capital. RE 
16. Fundo indisponível decorrente de premio de emiss E To Sd 
“17. Reserva legal. ; 
18. Reserva disponivel. 
19. Provisões. oo E 


D — Contas de resultados. 


a) Lucro a applicar; , 
b) Lucro do exercicio (... mezes).. RE 
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] dj A nossos credores; 

b) A nossos redescontadores; 
j c) Por conta de terceiros. 
Es + 1 bis. Titulos dados em caução por conta própria. 


Garantias reaes dadas por terceiros, por nossa conta: 


a) A nossos credores; 
b) A nossos redescontadores. 


. Cauções dadas por terceiros, por nossa conta: 


a) A nossos credores; 
b) A nossos redescontadores. 


. Garantias recebidas de terceiros: 


a) Titulos; 
b) Outras garantias reaes; 
c) Outras garantias. 


. Nossas cauções por conta de terceiros. 
. Effeitos redescontados: 


a) Banco Nacional: 


Saques. 
Promissorias. 


b) Instituto de Redesconto e de Garantia; 


c) Outros institutos semi-officiaes; 
d) Outros effeitos redescontados. 


« Operações de cambio a prazo: 


a) Compradores de cambio a prazo; 
b) Vendedores de cambio a prazo. 


- Operações de bolsa a prazo: 


a) Compradores de titulos a prazo; 
b) Vendedores de titulos a prazo. 


. Promessas subscriptas por devedores. 
« Valores depositados junto a terceiros. 
« Depositos a descoberto. 

- Diversos. 








An à da ph Cão 2 acid 
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“Credito e ; 


, 


“ 


* 


Juros e commissões EN 


a) Sobre contas-correntes; E 
b) Sobre effeitos isa sf = 
c) Diversos. 


Lucros das operações de cambio e de bolsa: 


a) Cambio; 

b) Emissões; 
“ c) Venda de titulos; 

d) Ordens de bolsa; 

e) Diversos. 

Rendas da carteira de titulos. 

Diversos. pd pq 
. Deficit do exercicio E mezes). EO PRE 

Lucro a applicar. “? 
“Importancia transferida da conta de provisões, 


Debito 
Juros e commissões devedores: 


a) Sobre contas correntes; 

b) Sobre obrigações e bonus a prazo curto; 
c) Sobre effeitos redescontados; 

d) Diversos. N 


Prejuizos em operações de cambio e de titulos: 


a) Cambio; 
- b) Emissões; 
c) Venda de titulos. 


Despesas geraes: 


a) Honorarios e remunerações; RO 

b) Contribuições para os institutos de Eira em favor 
do pessoal; 

c) Taxas e impostos; 

d) Despesas de publicidade; 

e) Outras despesas de exploração. 








Ê y E 7. Lucro do exercicio (... mezes). 
8. Deficit a cobrir. 


- “Modelo B—  Mniánco e conta de lucros e perdas, que os bancos devem 
publicar ou apresentar em juizo, de accôrdo com a con- 
solidação das leis sobre sociedades commerciaes. 


I — Activo 
A — Operações de applicação dos depositos populares. 
1. Inversão dos depositos populares: | á 


a) Inversões provisorias; | É 
b) Inversões definitivas. ) 


B — Activo disponivel e realizavel. 


Caixa, Banco Nacional, cheques-postaes. ; 
« Emprestimos “au jour le jour”. , 
-« Banqueiros. 

Matriz, succursaes e filiaes. 

- Outros valores a receber a prazo curto. 

- Carteira de effeitos commerciaes. 

- “Reports” e adeantamentos sobre titulos. 

« Devedores por acceites. 

« Devedores diversos. 

« Carteira de titulos: 


pa pa : 
= SO IDA RUN 


a a) Valores da reserva legal; 

ho b) Fundos publicos belgas; 

Fe - €) Fundos publicos extrangeiros; 
d) Acções de bancos; 

e) Outros titulos. 


12. Diversos. 
13. Capital a realizar. 


€C — Activo immobilizado. 


14. Despesas de constituição e de installação. 
15. Immoveis. 

16. Participações nas filiaes immobiliarias. 
17. Creditos sobre as filiaes immobiliarias. 
18. Material e mobiliario. 
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D Ar Contas de resultados 


a) Deficit a cobrir; 
b) Deficit do exercicio. 


II — Passivo. 


F. 


A — Operações populares. 


1. Depositos populares. 


B — Passivo exigivel. 

Credores privilegiados ou garantidos. 
Exigibilidades “au agi le jour”. 
Banqueiros. 

Matriz, succursaes e Ena: 

Acceites. ; 
Outros valores a pagar a prazo curto. 
Credores por effeitos em. cobrança. 
Depositos e contas correntes: 


Oo IDC RUN 


a) A” vista e até um mez; 
b) A mais de um mez. 


10. Obrigações e bonus a prazo curto. 
11. Importancias a liberar em titulos e participações. 
12. Diversos. 


C — Passivo não exigivel. 

13. Capital. 
14. Fundo indisponivel decorrente de premio de emissão. 
15. Reserva legal. 

16. Reserva disponivel. 

17. Provisões. 


D — Contas de resultados 


a) Lucro a applicar; 
b) Lucro do exercicio. 


III — Contas de ordem 


1. Activos dados em garantia. 

1 bis. Titulos dados em caução por conta propria. 

2. Garantias e cauções dadas por terceiros, fa] nossa Sonido 
3. Garantias recebidas de RES 





Credito 


1. Juros e commissões credores. 

2. Rendas da carteira de títulos. 

3. Diversas. | ide 

4. Deficit do exercicio. 

5. Lucro a applicar. 

6. Transferencias da conta de provisões. 


Debito 


. Juros e commissões devedores. 
- Despesas geraes: 


a) Despesas de exploração; 

b) Contribuição para os institutos de previdencia, em favor 
do pessoal; 

c) Taxas e impostos; 

d) Despesas de publicidade. 


Provisões. 

. Amortizações. 

. Diversos. 

. Lucro do exercicio. 
. Deficit a cobrir. 


No ma 


100 mw 


BOLIVIA 
Politica cambial 


Foi estabelecida a paridade 100 bolivianos por libra esterlina. 

Varias medidas estão comprehendidas no decreto de 9 de novem- 
bro de 1937, com o fim de apoiar a acção governamental no mercado 
de cambio. 

Os principaes pontos são: 

a) prohibição, em caracter temporario, de importar determinadas 
mercadorias que não são essenciaes ao paiz; 

b) as vendas de cambio em pagamento de importações só deve- 


rão ser feitas, depois da chegada da mercadoria correspondente; 


(1) Este titulo é facultativo. 
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c) fôram suspensas as vendas de cambio em pagamento de ; 
tigos compromissos. é 


COLOMBIA 


Politica cambial 


Diversas medidas assignalaram, no decorrer de novembro ultimo, 
a visivel preoccupação das autoridades colombianas, em face da even-. 
tualidade de exodo de capitaes e do consequente desequilibrio finan-. 
ceiro que se esboçova no paiz. SR 
Em data de 14 daquelle mez, fôram suspensas, em caracter tem-. E) 
porario, as licenças de importação, mas a Bolsa retomou as opera- k 
ções habituaes, na posse da promessa official de que seria abrogada, em | 
data proxima, a prohibição das vendas a termo. Simultaneamente, o a 
Senado collocava o Poder Executivo em condições de agir de modo | 
amplo no terreno fiscal, afim de realizar o equilibrio orçamentario. | 
E, segundo se dispoz em decreto do dia 17, o Banco de la Repá- 
blica ficou com a incumbencia de fornecer o cambio necessario ao Go- | 
verno e ás entidades officiaes, ás taxas usuaes e até o montante do . 
producto dos impostos sobre o ouro physico e sobre as letras de: ex 
portação. O Banco conservou a faculdade de intervir no mercado de | 
cambio, quando julgar opportuno e na conformidade dos contractos | 
celebrados com o Governo. Em praças onde dispõe de agencias, fará E 
acquisição do ouro physico, mediante titulos emittidos em dollars e | 
que podem servir, do mesmo modo que as letras de exportação, para | 
a troca por cambiaes, mas sempre e em qualquer dos casos contra a E 
licença que para tal fim é concedida pelo Departamento de Contrnaa 
do Cambio e das Exportações. Vo 
Cumpre ao Departamento manter a harmonia entre a offerta e | 
a procura no mercado cambial, por meio da regulação da entrega de . E 
licenças para .compra de cambio. A sua Junta Consultiva todas as se- Ê 
manas distribue, obedecendo a turnos organizados, as licenças rea 
vias. A distribuição será equivalente á somma dos depositos relativos | 
a moedas extrangeiras, recebidos na semana anterior pelo Banco de | 
la República, para fins de importação. a 
O interessado, para retirar a licença de compra de cambio, que E 
permanecerá á sua disposição por espaço de trinta dias, contados da | 
data da respectiva concessão, deverá munir-se da quantia correspon- | 
dente em titulos em moedas extrangeiras, incluindo-se entre elles os 
titulos em dollars, emittidos para acquisição de ouro. a 
Mediante a licença approvada, esses titulos serão trocados por E 
saques sobre o exterior, que deverão ser novamente vendidos ao Banco || 
de la República, si não fôrem utilizados dentro do prazo fixado. 
O Departamento, para que seja expedida a licença de importa- 
ção, estabeleceu a obrigatoriedade do deposito antecipado, em especie, | 
do equivalente, em moeda nacional, a cinco por cento do valor da li- | 
cença. O deposito, que será effectuado no Banco de la República, só | 
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“ter applicação no pagamento da propria importação. Offere- 
-se o caso de liquidações antecipadas, a sua restituição ao inte- 
prpente da comprovação de que a importação se haja ve- 


MEXICO 
“Creação do “Banco Nacional do Commercio Exterior” 


| Ao Governo Federal preoccupava, de ha muito, o incentivo ás ex- 
rtações. Está claro que a intenção dos poderes publicos era, em syn- 
se, augmentar o conjuncto de factores de equilibrio da balança de 
mentos, por força do que o problema se desdobrava em manter a 
ção da moeda mexicana no mercado mundial de cambio. 
" Essa circumstancia não diminuia o interesse pelo desenvolvi- 
ento das importações e pela intensificação das facilidades que de- 
m ser postas ao serviço do commercio internacional. 
O Banco do Mexico foi incumbido de elaborar o projecto de uma 
ranização de credito, para dar impulso ás exportações. A” principal 
dade traçada, — fomento dos recursos exportaveis e creação de 
* mercados abundantes e permanentes para a producção agricola do 
a - paiz, — deveria ser associada a de dar maior segurança às operações 
- em torno da importação. 
—  Emprestava-se á instituição projectada um cunho de verdadeiro 
“banco de commercio internacional, espirito em que foi vasada a orga- 
“ nização do Banco Nacional do Commercio Exterior, que se constituiu 
* com o capital de vinte milhões de pesos, dividido em acções subscriptas 
* tanto por entidades officiaes (Secretaria da Fazenda e do Credito Pu- 
' blico, Banco do Mexico, Banco Nacional de Credito Agricola, etc.), 
* como por instituições privadas (Banco do Commercio, Banco Mexi- 
“cano, etc.). 
A efficacia da distribuição de credito directo e especializado, com 
* a collaboração dos bancos regionaes e dos productores, dará logar a que 
“O capital disponivel abranja um raio maior de actividades economicas, 
“em acção conjuncta dos proprios organismos que integraram o capital 


E O Banco Nacional do Commercio Exterior não se limitará a tor- 
“nar accessivel o credito para fins de transporte dentro e fóra de terri- 
torio nacional e da exportação em geral, mas está habilitado a prestar 
“amplas informações a respeito da classe de productos que dispõem de 
* melhor mercado, bem como a emittir o “certificado pericial”, sobre 
" a qualidade dos productos de exportação. 


A concessão de credito se distribuirá, por conseguinte: 
1) á exportação, com as operações de desconto de titulos, aber- 


E. “tura de creditos documentarios, adeantamentos para transportes e ar- 
* mazenagens de mercadorias; 
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Pã disso, o Banco pese o Pp 
a insolvencia do importador, b) O bloqueio | de 
“de PRRROS; a) Gitiencaçaa de cambio. | ne 


POLONIA 
Effeitos do contrôle cambial, 


' Do numero de novembro ultimo da “Revue Mésisiigiia e di 
pelo Banco da Economia ea tirâmos as o 


grande nação européa: 


qa Polonia ds a ultima adão da 


«submetteram seu intercâmbio tao a pitada certa fi 
“ção, que, na maior parte dos paizes, é algo severa. 


“Na Polonia, esse contrôle foi estabelecido primacialmente - 
bar, pôr côbro á «especulação, ao enthesouramento privado 
á fuga de capitaes, que não encontravam hustiticatiga al- à 
eia na situação economica. 


“Não obstante a regulamentação cambial, como aliás . 
“toda e qualquer regulamentação, ter assumido, a principio, 
“a fórma de relativo entrave á liberdade da vida economica, 
“não ha hoje em dia, após dezoito mezes de existencia, quem | 
“póssa negar que ella preencheu os fins para que fôra creada | 
“e que contribuiu para o restabelecimento da tranquillidade 
“no mercado monetario e cambial da Polonia. Os effeitos dessa 
“regulamentação evidenciam-se num grande accrescimo de . 
“depositos nos bancos, depositos esses que se elevaram, em . É 
“fins de 1936, a cerca de meio bilhão de alotys, bem como no. 
“fortalecimento da posição do aloty, em consequencia, do au- 
“emento das reservas do banco emissor. 


“O contrôle cambial não motivou reducção no intercam- . 
“pio internacional: ao contrario, as importações da Polonia | 
“accusam em 1936 e 1937 accentuado incremento. O contrôle | 
“cambial, completado com medidas attinentes ao commercio 
“exterior, permittiu, em primeiro logar, adaptar as importa- 
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ça ; “que interessa á industria, a qual, desse modo, tem assegurado 
- “o seu provisionamento. Com o contrôle cambial, a Polonia 
“não visou o seu isolamento do extrangeiro. Prova-o a libera- 


“lidade de sua politica cambial, em comparação com a de ou- 
“tros paizes, numa quantidade de sectores economicos, tal 
| ““como no de turismo, por exemplo, em que os accôrdos ulti- 
“mamente celebrados contêm medidas de ordem financeira 
“cuja finalidade é facilitar as viagens de turistas polonezes ao 
“extrangeiro.” 


Bancos de Estado 


O Banco Deniz, que foi creado em 3 de janeiro ultimo, é o novo 
estabelecimento bancario sob o contrôle do Estado, com o capital de 
50 milhões de libras turcas, que póde ser elevado ao dobro. 

Os outros bancos controlados pelo Estado, em numero de cinco, 
-«são: o banco central (Merkez Bank), o industrial (Sumer Bank), o 
“agricola (Zirat Bank), o territorial (Etibank) e o hypothecario (Em- 


“ lakbank). 


O Banco Deniz tem por finalidade tomar a seu cargo todas as em- 
presas maritimas que não pertençam a particulares, taes como linhas 


“de navegação do Estado, portos, docas, etc. 


Commercio do ouro 


Em 17 de janeiro p.p., o Governo decidiu dar, para o futuro, re- 
gulamento ás compras e vendas de ouro physico no paiz. O commercio 
“de moedas de ouro ficará adstricto aos bancos designados para tal fim. 


YUGOSLAVIA 


Contrôle cambial: 


O Ministro das Finanças determinou, em 25 de janeiro deste anno, 
a reducção, de 33 % para 25 %, da percentagem do valor das cam- 
biaes que deve ser vendido compulsoriamente ao Banco Nacional. 
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QUESTÕES DOUTRINÁRIAS E INTERNACIONAIS . 


| A POLÍTICA CAMBIAL DA REPÚBLICA ARGENTINA 


(A. DE OLIVEIRA ROCHA, da Seção de Es-. 
Es tatística e Estudos Econômicos do Banco do . 
am Brasil). o 


No dia 30 de janeiro último, fôram reduzidas à metade as soa 
Rn) taxas de 20 %, instituidas sobre o câmbio relativo às importações € 
4 determinadas categorias de mercadorias, procedentes de países com é 
na quais a balança comercial argentina é deficitária. Por outro lado, a | 
Po taxa da libra subiu, no mercado livre, de 17,02 pesos para 18,25 peso 
A permanecendo inalterada, entretanto, a taxa oficial. a 


f 


A flutuação do peso pôs em fóco a ação da peça essencial da es- | 
' a trutura econômico-financeira da Argentina de hoje em dia, — o seu a 
E Banco Central. E 
Pair: Voltam-se todas as atenções para o que êle pôde fazer nessa emer- 
gência, dirigida, como é, a sua ação, em princípio, no sentido da estab 
dade da moeda. 
A Mensagem do Poder Executivo ao Congresso (novembro de 1934) | 
foi clara, quando, abrangendo o conjunto de reformas projetadas e 
+ que incluiam a criação do Banco Central, exprimiu o propósito de pre- 
* parar o terreno para que, uma vez recuperada a estabilidade, voltasse 
a o peso ao regime de conversibilidade. A volta ao regime clássico de câm- 
Ba bio estaria intimamente ligada ao restabelecimento das condições mo- 
, netárias do mundo e dependia de que as principais moedas retornas- 
A sem ao padrão-ouro. As moedas principais, tendo a libra à frente, con- 
o. tinuaram tão longe da conversibilidade quanto se torna cada vez mais 
“remoto o restabelecimento das condições monetárias do mundo, depois 
da depressão. 
ag Nem por isso deixou a Argentina de prosseguir na defesa da sua | 
E, moeda, com o amparo puro e simples das suas possibilidades e dos re- 
pa, cursos proporcionados pelo regime de câmbio introduzido no país e que | 
E se carateriza pela coexistência de um mercado oficial e um mercado | 
c% livre. JA 
A A evolução da política financeira do país vizinho tem sido objeto | 
OM de constantes referências da Seção de Estatística e Estudos Econômicos | 
“é do Banco do Brasil, que jamais deixou de encarar os seus movimentos | 
o como frutos de uma experiência de alto valor, rica de ensinamentos e. É 
advertências oportunas. 
Não parece demais, para cabal compreensão da atualidade, renovar 
E as referências ao funcionamento dual do mercado de câmbio, que sig-. 
om nificou, dentro da obra magnífica de saneamento financeiro do grande. 
: ministro Pinedo, o reconhecimento de erros no sistema de controle 
Et adotado até 1933. 
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Ei O primitivo propósito de controlar todas as transações de câmbio 
E “do país, unindo-as em um mercado fechado e singular, teve de ser aban- 
RNA donado, porque ficou provada a impossibilidade de ser levado esse con- 
- trole a todos os movimentos de fundos com o exterior, pois uma parte 
— sempre crescente desses movimentos tendia a realizar-se no mercado 
- clandestino que a adoção de um controle integral concorreu para 
" formar. 
O sistema foi modificado. Era óbvio, porem, manter-se a parte 
* operante do regime abandonado, que representava o controle, no mer- 
- cado oficial, sobre o que se devia e podia controlar. No mercado oficial 
— continuaram a ser negociadas as cambiais provenientes das exporta- 
— ções, exceto a totalidade das exportações destinadas a países limítro- 
fes e de alguns produtos de exportação regular. A exceção, convém es- 
clarecer, decorre da faculdade de faturar em moeda nacional (o peso) 
— as mercadorias embarcadas para os países limítrofes, o que obriga aos 
- importadores desses mesmos países a vender, no mercado livre, as di- 
* visas necessárias para o provimento, em moeda argentina, da impor- 
* tância que requer o pagamento das suas compras. 
Instituiu-se, para completar, o regime de “licenças prévias”, cuja 
finalidade se cifra em evitar a repetição dos desequilíbrios do passado 
- e permitir a distribuição das divisas entre as importações e os serviços 
— financeiros que correspondem aos distintos países, de acôrdo com os 
convênios que sucessivamente foram sendo negociados. 
Nesse ponto, devem ser francos os aplausos às autoridades finan- 
- ceiras platinas, que se houveram com raro tino e patriotismo, numa 
- obra verdadeiramente nacional: aliviar as cargas que pesarão sobre as 
futuras gerações, impedindo que se acumulassem os débitos externos 
do país. A Argentina, ao realizar êsses convênios, procurou subordinar 
sua política comercial ao princípio de intercâmbio econômico equili- 
- brado, país a país. De um modo geral, os tratados comerciais assinados 
- por ela estipulam que serão aplicadas às remessas correntes de cada 
— país as disponibilidades cambiais produzidas por suas compras na Ar- 
gentina, feita prévia dedução de um quantitativo razoavel, destinado a 
integrar a importância global necessária à transferência do serviço da 
dívida pública externa (“A política cambial da República Argentina”, 
por Paulo Frederico de Magalhães, “Comunicado Semanal” n. 52, de 29 
de maio de 1936, da Seção de Estatística e Estudos Econômicos do Ban- 
co do Brasil). Ocorre lembrar que êsse estado de coisas levou o presi- 
dente da “Primitive Holdings” e da “Province of Buenos Ayres Co.”, 
nas assembléias gerais de 1936, a oferecer severas críticas ao regime 
cambial, reputando os lucros auferidos pelo governo argentino, em ma- 
téria de câmbio, um imposto adicional sobre as companhias inglêsas que 
tinham de efetuar remessas de fundos para Londres, mal que se via 
agravado consideravelmente com a vigente legislação de carater social. 
Para pôr fim às operações proibidas, os movimentos de fundos e 
capitais acabaram por gozar de absoluta franquia, podendo ser reali- 
zados em um mercado inteiramente livre. Esse mercado velu, destarte, 
desempenhar o papel de “válvula de escapamento” do mercado oficial, 
que, de outro modo, se encontraria exposto ao perigo de uma pressão 
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excessiva, exercida pela procura de divisa extrangeiras, não obstante. 4 
ter grande predominância sobre o mercado livre, em consequência do | 
volume muito maior de operações. > 
No exercício de 1937, o Banco Central firmou a sua política na 


É: 
conveniência de “atuar com circunspecção e formar previsoras reservas, a 
“pois os movimentos ascendentes da econômia haviam provado ser de | 
“limitada duração”. “aa 

No conjunto dos problemas da econômia e das finanças da repú- | 
blica do Prata, adquire peculiar relêvo a expressão da sua culta classe | 
dirigente. Os homens em cujas mãos vão parar os fios do destino do | 
país, teem revelado uma identidade notavel de pensamento, de que de-. | 
riva o contacto imediato e seguro com a realidade, que os afasta das | 
miragens criadas por inesperado surto de prosperidade, tal o do “mila- | 
gre de julho de 1936”, quando a perspectiva de depressão econômica | 
foi, de um momento para o outro, convertida num empolgante contras- | 
te, devido às safras frustrâneas no hemisfério norte do continente, o | 
que está longe de se reproduzir nos dias presentes, em consequência das. “8 
sêcas de dezembro de 1937, que reduziram as possibilidades das sobras | 
exportáveis. o 

O sr. Santamarina, presidente do Banco de la Nación e seu repre- | 
sentante no Banco Central, teve, em fevereiro último, as seguintes pa- | 
lavras, que são valioso atestado da unidade de ação dos organismos | 
vivos do país, empenhados no seu engrandecimento: , 


“,.. creio de meu dever recordar que não devemos deixar- 
“nos levar por excessivo otimismo ante a feliz reação operada 
“em nossa economia e que são precisamente os períodos bons Iê 
“os mais adequados para proceder com prudência e medida, | 
“como único meio de prevenir-se contra as contingências fu- 
“turas” (“Bancos”, de Montevidéo, fevereiro de 1938). 


Em seu número de maio de 1937, a “Revista Econômica”, que o 
Banco Central publica, classificou o período que o país atravessa (1937) 
como “um período de expansão econômica similar às fases ascendentes 
dos ciclos econômicos anteriores.” 

“Na Argentina, como em outros países”, — continúa o trecho ci- 
“tado, — “a evolução da economia, realizou-se através de um movimento 
“ondulatório, constituido por períodos de alta, seguidos de perto por 
“épocas de depressão, nas quais os negócios diminuiem e se corrigem 
“os exageros do período de ascenção.” 

Antes de mais nada, lembremo-nos de que a Argentina, pela im- 
portante posição dos produtos da agricultura na sua exportação, tem 
de se reconhecer forçosamente tributária dos mercados extrangeiros, 
porque os preços daqueles seus produtos determinam o nivel de preços 
internos, de cuja agravação poderá surgir uma dessas crises sociais que 
cumpre evitar a todo custo. Isso, de um lado; mas não é tudo. Por outro, 
a corrente de capitais extrangeiros, si sempre procurou com simpatia 
o país, hoje mais do que nunca ha razões para se acentuar essa ten- | 
dência dos capitais sem patria, com todo o cortêjo de desconfiança e | 


rd! 








ústia que os salteia, ante a instabilidade dos outros governos e as 
meaças de guerra mundial. 

: Nessa ordem de idéias, passa a “Revista Econômica” ao desenvol- 
E “vimento dos ciclos econômicos argentinos do após-guerra e chama a 
— atenção para a analogia do movimento ascendente dos negócios e as 
E “recuperações registradas em 1922 e 1924 e entre 1926 e 1928. 


sr Boas colheitas e preços remuneradores, tendentes à alta, junta- 
Eos “mente com o ingresso de fundos procedentes do extrangeiro que chegam 
y “em procura de inversão, então, como agora, foram, de ordinário, o ponto 
de partida dessas fases ascendentes. Má colheita, preços tendentes à 
a “baixa e paralisação das inversões extrangeiras no país deram lugar fre- 
— quentemente à parada dos movimentos de alta e promoveram os mo- 
E vimentos de baixa. 

a Eis o excelente esboço em que se comporta toda a ação do Banco 
a Central, seja em relação aos preços agro-pecuários, por que se define 
[4 a sorte, tanto interna, como externa, do país; seja na eventualidade 
Sm “de expansão ou contração brusca do mercado de crédito, através do 
— isolamento dos “capitais errantes”. 

E Sobre este ultimo aspecto é que se fixa de preferência a aten- 
> ção. A intervenção do Banco Central no mercado de câmbio tornou-se 
um imperativo na metade do segundo semestre de 1936, em consequên- 
cia do afluxo consideravel de capitais errantes e especulativos, que se 
vieram acrescentar aos fundos permanentes. 


Por falar em fundos permanentes, é recente um estudo do eco- 
"| mnomista Bunge sobre o desenvolvimento que tem tomado a economia 
- popular (“épargne”), na Argentina. A curva da economia popular obe- 
deceu a um ritmo ascendente regular em período suficientemente 
-* longo (23,2 per capita, em 1908; 39,6 pesos, em 1912; 60 pesos, em 1917; 
- 130,3 pesos, em 1922; 167 pesos, em 1928). No curso dos anos 1929-1931 
* Sofreu importantes flutuações, para retomar sua marcha ascendente 
* regular a partir de 1935. A média per capita, nesse ano, foi de 142,1 
* pesos. Alcançou 147,1 pesos, no ano seguinte, e ascendeu, para os dez 
mêses de 1937 (que foram tomados para base do estudo) a 157 pesos. 
Entre 1917 e 1937 (dez mêses) o total das somas economizadas, na Ar- 
gentina, subiu de 495 milhões a cerca de dois bilhões de pesos. O emi- 
nente economista sul-americano considera necessário pôr em atividade 
essas enormes somas que se vão avolumando, sem trazer maior resul- 
tado para a nação. Aconselhando a educação do público no sentido de 
ser empregada uma parte de suas economias em ações industriais do 
- país, sugeriu a idéia de êsses capitais transpôrem as fronteiras nacio- 
“| nais, levando o seu concurso aos países vizinhos. 


Em face de um mercado de títulos públicos saturado, depois do es- 
fôrço que representou o “Empréstimo de Repatriação da Dívida Ex- 
terna”, pesam ainda mais os seus comentários e investigações, de tão 
reputada fonte, como elemento de forte ponderação, quando o Banco 
Central tem de desempenhar funções reguladoras, “concentrando re- 
servas suficientes para moderar as consequências da flutuação dos em- 
prêgos de capitais extrangeiros.” 
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sidiu a a ação dá Bainto Central no ano passa jo, P 
mente a constituição da sua primeira reserva “de câmb 
no primeiro semestre de 1937, no terceiro a situação | 
Banco Central, que vinha absorvendo as ofertas 1 
“cado de câmbio livre, teve ne pivEatRE; a vendas mu ati 
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aquele órgão de ii da à moeda: 


Operações no mercado livre de câmbio | 


(As taxas reais das operações) 


EM MILHÕES DE PESOS | 
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Operações dos bancos |. 
u ro ou. absor-|m à 
Wo ao ss Ra Prolça 
Diferenças 
Compras Vendas de 
compra e venda 
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13,6 + 159 1 
8,4 + 115 — 18,06 
138. + 180. 18,07. 
187,2 — 1919 | 17,22 
151,4 = 151,5, + RREO sa 


1.º trimestre 142,9 156,5 . 
2.º trimestre 149,0 157,4 
8.º trimestre 145,8 159,6 
4.9 trimestre 345,5 - 158,8 
Ano de 1936 783,2 631,8 


15,0 REM o MN 
134 — 130 16,24 


1.º trimestre 180,0 165,0 
2.º trimestre 203,1 + 189,7 2 
3.º trimestre 152,0 236,4 E BSD, Ve TS 16,50 
4.º trimestre . M49 231,5 + 110,8 : 16,82 
Ano de 1937 650,0 822,6 + 170,4 cid 
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Sofrerá crítica a circunstância de não ter o Banco Central impe- 
dido a desvalorização do peso. 

Está visto que a capacidade de resistência não póde ser levada. ao 
infinito: ha de se conter nos limites da realidade. E esta exigia a des-. 
valorização permitida. Além dos movimentos puramente financeiros, 
ha que admitir as consequências da queda do volume da exportação. 

Em janeiro de 1938, o volume da exportação é decepcionante e o 
mais baixo em um decênio, não obstante continuarem altos os preços 
dos produtos exportáveis (de 2.400.732 toneladas, no ano anterior, des- | 
ceu, em janeiro de 1938, a 913.000 toneladas apenas, enquanto o valor 
baixava de 282 milhões a 145 milhões de pesos). | 

Com o impulso trazido pelo enriquecimento do país, as importa- 
ções não cessaram de subir. EF importante guardar esse detalhe, A si- 
tuação, no comêço de 1938, é invadida pela sombra que sobre ela, deita 
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o E PR 1.117 1.656 539 
1937... 1.558 2.308 750 



































A publicação do relatório do exercício de 1937 não pôde incluir os 
acontecimentos mais recentes e que são os efeitos reais das medidas 
adotadas no mercado de câmbio. 

O Banco Central fez circular, em vista disso, um comunicado à 
imprensa, contendo informações adicionais e que a seguir transcreve- 
mos integralmente: 

“O desequilíbrio do mercado livre, que parecia atenuar-se no prin- 
“cipio de dezembro, acentuou-se fortemente em seguida. Em janeiro de 
“1938, o Banco Central teve de vender no mercado livre 56,7 milhões de 
“pesos pertencentes ao câmbio oficial, pois a oferta de câmbio, na pra- 
“ça, atingiu somente 30,4 milhões de pesos, contra a procura de 87,3 
“milhões de pesos. Em vista dessa forte pressão, que ameaçava diminuir 
, “sensivelmente as reservas de divisas destinadas a alimentar o mercado 
“oficial, deixou-se o peso procurar seu proprio nivel. Assim é que, du- 
“rante o mês de fevereiro, a oferta se elevou a 67,8 milhões de pesos, 
“contra uma procura de 71,7 milhões, donde um desequilíbrio, relati- 
“yamente reduzido, de 3,9 milhões de pesos.” 

Como está patente, sob a contingência da elevação da escala de 
importações, que o enriquecimento do país fez progredir, e diante de 
safras ingratas dos produtos básicos de sua exportação, ficaram ex- 
postas as forças econômicas nacionais aos golpes falsos dos capitais 
sem função econômica precisa. 

A alternativa adotada deve ser atribuida antes à harmonia e ao 
senso da realidade que inspira o plano de ação da peça essencial da es- 
trutura econômico-financeira da Argentina de hoje em dia, do que a 
um possivel insucesso ou falha dos propósitos que cercaram a criação 
do Banco Central. 


CARACTERÍSTICAS DO SISTEMA BANCÁRIO AUSTRA- 
LIANO 


(Resumo de um artigo de “The Banker”, 
Londres, número de novembro de 1937). 


Os sistemas bancários dos Domínios britânicos têm-se desenvol- 
vido seguindo as grandes linhas do sistema inglês, no qual se constata 
a existência de uns poucos bancos, cada um dos quais tem grande nú- 
mero de filiais. Contudo, devido à estruturação diferente dos Domínios, 
houve necessidade de, sem abandonar aquela feição, introduzir certas 
modificações exigidas pela diversidade do meio. 
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O comércio exterior da Austrália depende quasi exclusivamente da 
produção primária, a qual, por sua vez, está sujeita às oscilações cli- 
máticas. As variações estacionais, que tanto influem no rendimento da 
produção primária, vêm-se juntar as irregularidades provocadas pelas 
inundações, pelas sêcas e por outros flagelos. Tais fatores de perturba- 
ção econômica, repercutindo em toda a vida do país, exigem que o seu 
sistema bancário se tenha adaptado a lhes fazer face. 

O primeiro requisito das instituições financeiras é, pois, possuir 
capacidede de resistência contra as depressões oriundas das sêcas e 
das más colheitas nas diversas regiões do país. 

Desde o comêço, os bancos australianos tenderam para o sistema 
de grandes instituições, com inúmeras filiais espalhadas em enormes 
áreas. A vantagem dêsse sistema é que oferece, graças à disseminação 
de atividades, maior base de equilíbrio, podendo amparar as zonas fla- 
geladas de maneira muito mais eficiente do que qualquer outro sistema. 


Como coordenador dêsse sistema, existe o banco central, que é o 
Commonwealth Bank. Ésse instituto, que data de 1911, é mais antigo 
do que todos os outros bancos centrais dos Domínios restantes. En- 
quanto êstes últimos foram moldados no Banco de Inglaterra, apresen- 
tando-se como instituições politicamente independentes e cujo fim pre- 
cípuo é controlar os sistemas bancários dos respectivos países, o Com 
monwealth Bank foi fundado em carater de instituição do Estado e é 
desde seus primórdios que apresenta a fórma de banco mixto, acumu- 
lando as funções de banco comercial e de banco central. 


E” êle administrado por uma diretoria nomeada pelo Govêrno de 
tal maneira, porem, que os mandatos de seus membros expiram em 
datas diferentes, a fim de que um novo Govêrno nunca possa, a seu bel 
prazer, demitir em massa os diretores. Em suas funções de banco cen- 
tral, desempenha-se dos encargos da tesouraria do Estado, lança letras 
do Tesouro, subscreve empréstimos governamentais, encarrega-se da 
emissão do papel-moeda e mantém a estabilidade cambial entre a Aus- 
tralia e a Inglaterra; mas, ao lado disso, recebe depósitos a juros e faz 
empréstimos diretos ao público, tal como qualquer outro banco co- 
mercial. 


A medida que o sistema bancário australiano ia evoluindo, acen- 
tuava-se a tendência para a concentração e, consequentemente, para 
a disseminação dos interesses e para um aumento de resistência. Pre- 
sentemente, existem dez bancos comerciais de primeira categoria, os 
quais em 1936 controlavam, em conjunto, mais de 3.200 sucursais e 
“agências espalhadas pela Australásia e pelas ilhas do Pacífico. 


E é através dessa rede enorme de sucursais, filiais e agências que 
a produção é amparada em sua necessidade primordial: o crédito a 
prazo médio, isto é, o crédito de financiamento. Assim, enquanto a ca- 
racteristica dos bancos dos grandes centros financeiros é o crédito a 
curto prazo, nã Austrália o sistema bancário se singulariza pelo crédito 
a prazo médio e a prazo longo, sob a fórma muito generalizada de adian- 
tamentos em conta corrente, garantidos por penhor agrícola, penhor 
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pecuário ou hipoteca. E é graças a essa feição que êles teem conseguido 











“cooperar para a solidez da produção rural e para a expansão da indús- 
— tria manufatureira do país. 


Essas modalidades de crédito à produção agro-industrial não im- 
plicam, porem, numa comandita dos bancos, mas apenas traduzem a 
“adaptação do sistema bancário aos imperativos econômicos do país, fa- 
cilitando o crédito direto a tal ponto que, pode-se dizer, é quasi inexis- 
tente o mercado de títulos, o qual se limita aos do Govêrno Geral do 
Domínio e aos dos govêrnos locais ou aos de inversões no extrangeiro. 
Quanto aos títulos do Govêrno Geral do Domínio, é preciso que se note 
que, sob o ponto de vista do sistema bancário, o regime do drawback faz 
com que seja sempre provavel uma quéda em bolsa, toda vez que o Go- 
vêrno tenha que lançar grandes emissões de títulos. E isso, é claro, de- 
vido a ser o mercado muito restrito e, portanto, altamente sensivel à 
menor influência. 


Uma das mais interessantes feições do sistema bancário austra- 
liano são, sem duvida, os depósitos a prazo, cujos juros variam conforme 
os prazos, que vão de 3 a 24 mêses. Além dessa particularidade, obser- 
va-se ainda o fato da alta percentagem dos empréstimos sobre os de- 
pósitos, muito maior na Austrália do que na Inglaterra. Assim: en- 
quanto, em 1936, os empréstimos representavam, na Austrália, 92 % 
dos depósitos (a prazo e à vista), na Inglaterra não iam além de 39 %. 

Outra caracteristica dos bancos australianos, — e que explica ca- 
balmente o fato de poderem êles fazer os empréstimos a prazo médio 
e a prazo longo a que já aludimos, — é o volume de seus depósitos a 
prazo, os quais, uma vez que não são exigíveis à vista, são produtiva- 
mente empregados naquele fim. 

Sendo país novo, com grande potencial econômico, a Austrália não 
pode dispôr de quantidade apreciavel de capitais líquidos, nem tão 
pouco possuir mercado monetário. Para remediar essa falta, institui- 
ram-se os bonus do Tesouro, cuja importância ficou patenteada somen- 
te por ocasião da crise, não obstante existirem desde 1927. Graças a 
êles, os bancos comerciais não precisam manter grandes encaixes, por- 
quanto, em qualquer momento que precisem de numerário, podem 
descontá-los no banco central. Num país onde os empréstimos sãc, como 
já se observou acima, em sua maior parte, a prazo longo e médio, a 
instituição desses bonus representa uma válvula de segurança, tanto 
para os depósitos como para os empréstimos: para aqueles, evitando que 
fiquem, numa parte do ano, abarrotando as caixas dos bancos e so- 
brecarregando, dêsse modo, a verba de juros sobre depósitos; para os 
empréstimos, porque os bonus podem ser liquidados, logo que comecem 
a aparecer os primeiros indícios de fome de crédito. 


Essa modalidade, de poder empregar em títulos de liquidez ime- 
diata os excessos de depósitos, representa na economia dos estabeleci- 
mentos bancários uma redução apreciavel de suas despesas, que se 
reflete na taxa dos empréstimos. 

Si bem que, até agora, esses bonus sejam destinados somente aos 
bancos comerciais, é de esperar que, com o tempo, as empresas de se- 
guros e outras grandes entidades financeiras possam, tambem, parti- 


a E ra a - x PESO o MW ra.. 





FARS 


cipar de suas vantagens. Contudo, não é provavel que os bonus, afóra 
os bancos, tenham muitos solicitantes por parte do público e isso de- 
vido à concorrência que a êles fazem os depósitos a prazo fixo e as | 
caixas econômicas, cujas fórmas, juros e prazos estão mais de acôrdo a 
com as conveniências e a educação do povo. cm 

Gravitando a política comercial exterior em torno da Inglaterra, 
claro é que a política cambial terá como diretriz a estabilidade da libra 
esterlina, por cujo valor se avalia a exportação, quasi integralmente h 
canalizada para aquele país. Por outro lado, todos os anos, a Austrália | 
tem de fazer transferência de somas avultadas, relativas a juros, para | 
a praça de Londres. Afim de evitar desequilíbrios nas taxas cambiais, | 
o Commonwealth Bank entrou em entendimento com os bancos co- | 
merciais, para que cada um deles contribua com sua parcela de câmbio, | 
na soma total que deverá ser transferida. O Commonwealth Bank com-. E 
pra essas disponibilidades cambiais a uma taxa por êle determinada, | 


a qual só é modificada em casos de excepcional alteração na vida eco- | 


nômica do país. | 

O mercado de câmbio, extendendo-se apenas aos bancos comerciais | 
e a algumas instituições de carater financeiro e comercial, é, desse | 
modo, facilmente controlavel pelo instituto central, de cujas taxas os 
outros estabelecimentos se aproximam, conseguindo-se, assim, uma -es- 
tabilidade algo satisfatória. 


A CULTURA DO TRIGO NOS PAÍSES AMERICANOS 


Um dos mais autorizados órgãos especializados do mundo, — o - 
“Bulletin Mensuel de Statistique Agricole et Commerciale” — cuja pu- 
blicação se deve ao Instituto Internacional de Agricultura, passa em 
revista, em seu número de janeiro de 1938, a colheita de 1937 e a safra 
em curso dos países americanos, produtores de trigo. 


O Canadá, por ser o mais importante exportador de trigo do con- 
tinente e do mundo, figura entre as primeiras citações: o volume da 
sua produção é considerado fraco. ; 


Da produção platina não fórma o “Bulletin” melhor opinião. As 
culturas tardias da Argentina sofreram os efeitos da sêca de dezembro. 
Ha lugar para dúvidas de que a primitiva previsão venha a verificar-se, 
Teceiando-se que a qualidade do produto seja este ano variavel entre 
as diversas regiões do país. 


Nos Estados-Unidos, a semeadura do trigo de inverno adquiriu 
quasi a mesma grandeza do último ano e representa desse modo uma 
das maiores extensões cultivadas, comparativamente com um grande 
número de anos (ultrapassou a média dos cinco anos anteriores em 
cerca de 25 %). O estado das extensas culturas de trigo de inverno, em 
meados de janeiro, era considerado satisfatório, na maior parte das 
zonas de produção a léste do país. Na zona ocidental havia, porém, 
queixas de sêca, em diversos pontos. Em conjunto, a situação das cul- 











turas, que oferecia modificações de' região para região, apresentava-se 


á O sensivel aumento da superfície cultivada e a marcha muito fa- 
- voravel da estação constituiram os fatores visíveis do excelente resul- 
| tado que se anuncia para a produção de trigo no Uruguai, uma das me- 
-  Jhores que se têm registado e que muito se aproxima do record obtido 
— em 1927-1928. 
3 A produção chilena não é encarada com pessimismo. Notícias de a 
" outra fonte (Boletim Mensal do Banco Central do Chile, de janeiro 
* p.p.) dão como tendo a Junta de Exportación Agrícola declarado que a 4 
* produção não descerá a menos de 8,2 milhões de quintais, volume sufi- 










* ciente para atender normalmente ao consumo interno. A indústria moa- 
" Fgeira tem-se retraido nas compras do produto, ao mesmo tempo que 
* os agricultores não se mostram dispostos a oferecê-lo: ha incerteza, no 
"mercado, quanto à qualidade e ao rendimento em determinadas zonas. 

— Os preços atuais deixam de ter grande interesse para êles, porquanto 
está formado o ambiente para uma alta futura. Essa divergência entre E 
os produtores determinou a paralisação e certas dificuldades para o 
mercado do trigo, no mês de fevereiro p.p. 


De um modo geral, o movimento das exportações mundiais, para 
os quatro mêses que abrem a fase característica do ciclo da produção 
(agosto-novembro), aparece retardado, a princípio, com tendência a 
desenvolver-se à medida que a colheita prossiga, mas ainda permanece 
muito frouxo. Não obstante a reanimação das exportações norte-ame- 
ricanas, o volume de embarques do conjunto dos quatro principais ex- 
portadores de trigo apresenta-se bastante reduzido. Essa depressão não 
se refere apenas ao confronto com o ano imediatamente anterior, mas 
tambem ao de dois anos precedentes, que haviam marcado o minimum 
do comércio internacional do trigo, depois de uma longa série de anos. 
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CARTEIRA DE REDESCONTO 


O saldo médio de títulos redescontados, no primeiro trimestre deste 
ano, foi de 44.000 contos de réis, contra 620.000 contos de réis em igual 
período de 1937. 

A liquidação, em novembro último, de títulos do Departamento Na- 
cional do Café, redescontados na Carteira pelo Banco do Brasil, foi a 
causa principal da baixa que se observa entre as duas datas. 
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Parece que é elevado, presentemente, o encaixe dos bancos que 
funcionam no país. Esse fato, que não pode ser rigorogamente verifi- 
cado, à falta das estatísticas necessárias, parece constituir a razão da | 
insignificante cifra do movimento da Carteira, em março p.p. | 
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EXTERIOR 
BÉLGICA 


da Sociedade Nacional de Crédito Industrial 


Inserimos a seguir a tradução da exposição de motivos e do texto 
do decreto real de 22 de outubro de 1937, que determinou a reforma 
dos estatutos da Sociedade Nacional de Crédito Industrial, exposição e. 
decreto que foram publicados pelo “Bulletin d'Information et de Do- | 
cumentation”, do Banco Nacional da Bélgica, em seu número de 10, Ag 
de dezembro de 1937: “ma 








Exposição de Motivos | ! q 


A exposição de motivos do projeto de lei de 16 de março de 1919, | ú 
que instituiu a Sociedade Nacional de Crédito Industrial, insistia com . 
razão sobre a importância que a organização do crédito apresenta para. q 
a Bélgica, especialmente no domínio do crédito a prazo longo e médio. 
Essa organização não podia repousar unicamente no Banco Nacional, A 
na Caixa Geral de Economia e Aposentadorias e nos bancos privados. As . 
duas primeiras instituições são regidas por disposições que traçam am 
sua atividade os limites justificados pelo carater de sua missão. Quanto | 
aos bancos privados, a preocupação pela prudente gestão dos depósitos q 
que lhes são confiados, deve restringir igualmente sua intervenção na 
distribuição de créditos que ultrapassem um certo prazo: a êsse res 
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DE dardo do tiene ai 185, de 9 de julho de 1935, lhes 
puzeram, aliás, obrigações precisas. 

Com a criação da Sociedade Nacional de Crédito Industrial, o Po- 
r Legislativo quiz dotar o país de um organismo encarregado de fa- 
— ger face às necessidades de crédito que se tornaram particularmente 

“imperiosas no após-guerra e que não podiam ser satisfeitas pelos meios 
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“Certamente, — lê-se na exposição de motivos da lei de 
“16 de março de 1919, — a grande indústria continuará a ter a 
“colaboração dos bancos encarregados de seu serviço financeiro 
“e cujos adiantamentos, aliás, podem ser eventualmente con- 
“solidados pelos apelos aos capitais privados; mas as empresas 
“de menor importância perderiam toda esperança de prosse- 
“cuir em suas atividades, si um instrumento novo não lhes 
“viesse proporcionar, sob a fórma do crédito a prazo longo, a 
“assistência que lhes é impossivel dispensar. 

“Sem essa assistência, sua sorte estaria irremediavelmen- 
“te comprometida, como tambem a das nossas populações ope- 
“rarias, de aptidões excepcionais, cuja resistência e cujo pa- 
“triotismo foram admiraveis durante as longas provas, e que 
“estão impacientes por retomar corajosamente o trabalho no 
“solo natal, onde nada deve ser descuidado para retê-las. 


“Si se quer cumprir com sucesso a pesada missão de que 
“dependem ao mesmo tempo o presente e o futuro da Bélgica 
“e à qual o legislador tem o imperioso dever de associar estrei- 
“tamente o Governo, é necessário constituir imediatamente 
, “uma Sociedade Nacional de Crédito Industrial, sã e forte, com 
a “o patrocínio e sob o controle do Estado. 


UA “Devido ao papel que lhe foi designado à frente de nosso 
“sistema bancário, o Banco Nacional da Bélgica reivindicou a | 
“honra de presidir à fundação da nova sociedade. 


“Essa ambição é legítima, apoiando-se nas concepções de 
“Frêre Orban, em sua clara visão das realidades do crédito e - 
“da solidariedade que deve existir entre suas principais en- | 
“erenagens.” 
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Os motivos que então justificaram a criação da Sociedade e sua 
atividade no domínio do crédito a prazo longo e médio, não só conser- 
* | varam todo o seu valor, mas tambem se tornaram hoje ainda mais im- 
periosos, em consequência da evolução econômica e do estabelecimento | 
do estatuto legal dos bancos. 
A preocupação pela preeminência, no seio da Sociedade, do patro- 
cínio e do controle do Estado foi afirmada pelas disposições da lei de 
16 de março de 1919: em particular, ela subordina à aprovação real 
qualquer modificação dos estatutos; dá ao Governo o direito de con- 
trolar todas as operações da Sociedade e de exigir, para esse fim, quais- 
quer balanços e informações; dá-lhe tambem o direito de opôr-se à 
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execução de quaisquer medidas que julgar contrárias à lei, aos esta- 
tutos ou aos interesses gerais do país. 


A noção do papel de interesse geral que a Sociedade deve ter, jus- 
tificou a outorga da garantia que o Estado deu ao pagamento dos ju- 
ros e, mais tarde, da amortização do capital das obrigações e dos bonus 
a curto prazo. Além disso, várias vezes se sublinhou, durante os debates 
parlamentares, que a instituição a ser criada deveria ter menos um 
fim de lucros do que um fim de interesse nacional. 

O desejo de vêr estabelecer-se e desenvolver-se uma colaboração 
ativa entre a Sociedade e o Banco Nacional ressalta, especialmente do 
fato de determinarem seus estatutos primitivos que cinco dos sete di- 
retores deveriam ser escolhidos no seio do conselho de administração 
do Banco ou entre os candidatos propostos por este; que dois dos três 
comissários deveriam ser escolhidos entre os censores do Banco Na- 
cional. Emfim, os subscritores de novas ações deviam ser aceitos pelo 
conselho de administração do Banco. 

Durante os anos seguintes o capital da Sociedade Nacional de Cré- 
dito Industrial foi sucessivamente elevado de 25 milhões a: 


1.º — 50 milhões, em 5 de dezembro de 1921, por subscrição, em 
espécie, de 25 milhões de francos de novas ações; 

2.º — 150 milhões, em 20 de dezembro de 1926, pela incorporação, 
ao capital, de 40 milhões de francos de reservas e por uma 
emissão suplementar de 60 milhões de francos de ações, 
subscritas em espécie, quanto a 10 milhões, pelos antigos 
acionistas, e quanto a 50 milhões, pelos prRanES bancos 
privados; 

3.º — 205 milhões, em 9 de novembro de 1934, pela incorporação, 
ao capital, de 55 milhões de francos de reservas. 


O aumento de capital ocorrido em 20 de dezembro de 1926 ocasio- 
nou modificações profundas no carater da Sociedade. 

A influência que o Banco Nacional devia, conforme a opinião do 
legislador, exercer no conselho de administração e no conselho de co- 
missários da Sociedade Nacional de Crédito Industrial, foi reduzida ao 
mínimo pela revisão dos estatutos que então se efetuou: os novos esta- 
tutos não fazem mais menção da representação, outrora prescrita, do 
Banco Nacional no seio da Sociedade, e o número dos administradores, 
fixado primitivamente em "7, foi elevado de 10 a 17 membros. 

Essas modificações revestiam-se de particular importância, si se 
leva em conta que, pela subscrição de 100.000 ações da Sociedade, pri- 
meiro com 20 % e atualmente com 40 % realizados, os grandes bancos. 
privados adquiriram no seio da Sociedade uma influência preponde- 
rante, devido ao elevado número dos pequenos acionistas e ao jogo do 
absenteismo, comum nas assembléias gerais. 

Convém relembrar, demais, que o mais intenso movimento de con- 
centração dos grandes organismos financeiros se localizou nos anos de 
1926 e seguintes, acentuando-se então, consequentemente, sua ação 
sobre a indústria e o comércio. 
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* posição do capital da Sociedade Nacional de Crédito Industrial, — 
“ tendo como corolário sua representação num conselho de administração 


3 x “aumentado e do qual estava praticamente eliminada a primitiva influên- 
- cia do Banco Nacional, — permitiu àqueles bancos exercer, dentro da 


Sociedade, uma ação preponderante, que estava em fundamental con- 
tradição com a vontade manifestada pelo Estado e pelo legislador, por 
“ocasião de sua constituição. 

Essa influência não era apenas proporcional à importância das 
quotas de capital daqueles bancos, que, na realidade, não ultrapassam 
a quarta parte do capital social. Além disso, o capital da Sociedade, seja 
qual fôr sua procedência, é pouca coisa em relação aos recursos que 
lhe proporcionou a emissão das obrigações garantidas pelo Estado. 

Efetivamente, desde a constituição da Sociedade, a proporção do 
capital realizado, em relação ao valor das obrigações emitidas, foi de 
22 %, no máximo, e de 7 %, no mínimo. . 

Sem dúvida, a modificação dos estatutos, realizada por ocasião do 
aumento de capital efetuado em 20 de dezembro de 1926, elevou de um 
terço à metade a parte do Estado na repartição eventual da reserva 
extraordinária ou na distribuição dessa reserva sob a fórma de novas 
ações. Mas, por outro lado, a obtenção e a distribuição de grandes lu- 
cros se enquadram mal com o espírito que inspirou a criação da Socie- 
dade e que lhe assinalou uma finalidade de interesse geral e não um 
objetivo de lucros, com o qual a intervenção do Estado não se podia con- 
ciliar. Além disso, si um certo capital social se justificava, em princípio, 
pela fórma de sociedade anônima dada à instituição, a inflação dêsse 
capital apresenta, entre outros inconvenientes, o de obrigar a Socie- 
dade a aumentar a taxa de seus empréstimos, em escala proporcional 
ao aumento da remuneração das ações. 

Tanto quanto a constituição de reservas extraordinárias se possa 
justificar pelo cuidado da segurança da Sociedade, seu único emprego 
desejavel é, por isso mesmo, em títulos do Estado. 

A influência adquirida pelos bancos no seio da Sociedade teve, en- 
tre outras consequências, o mal de canalizar para as empresas patro- 
cinadas por êles a maior parte dos créditos outorgados pela Sociedade. 
Essa política restringia, para as empresas independentes, as possibili- 
dades de crédito e, por outro lado, dela resultava o perigo de facilmente 
se poderem superpôr os créditos concedidos pela Sociedade às empresas 
patrocinadas pelos grandes bancos aos creditos que estes já lhes haviam 
concedido diretamente. 


Essas considerações situam o terreno em que o Governo se colocou, 
para modificar os estatutos da Sociedade Nacional de Crédito Indus- 
trial, dentro dos limites da lei de 10 de junho de 1937. 

O artigo 1.º determina, no n. 1, o objeto da Sociedade, insistindo 
na importância do papel que ela deve desempenhar no aperfeiçoamento 
da aparelhagem, na reorganização das indústrias nacionais e no au- 
xílio às novas indústrias. A duração dos créditos não ultrapassará nor- 
malmente dez anos, podendo ser, excepcionalmente, concedido um pra- 
zo mais amplo, que não poderá, entretanto, ser maior de vinte anos. O 
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conselho de administração determinará as condições da outorga e da 
manutenção dos créditos. Essas disposições teem por objetivo evitar, 
tanto quanto possivel, que as operações de financiamento, que devem 
normalmente ser feitas sob a fórma de emissão, se revistam da fórma de 
outorga de crédito pela Sociedade. E” óbvio que a atividade da Socie- 
dade não poderia ser exercida sob a fórma de compra de ações ou obri- 
gações das empresas industriais. 

A sociedade será autorizada, a título de inversão provisória, a apli- 
car suas disponibilidades em fundos públicos garantidos pelo Estado ou 
pela Colônia, sob a condição de que tenham pelo menos dois anos de 
data ou tenham sido objeto de uma emissão pública, e sejam cotados 
na Bolsa. 

O limite de emissão, pela Sociedade, de obrigações e de bonus a 
curto prazo foi elevado de 10 a 15 vezes a soma do capital e das reser- 
vas. Essa majoração se justifica, sem dúvida alguma, pela desvalori- 
zação da moeda. Demais, ela aumentará em tempo de crise as possi- 
bilidades de ação da Sociedade, sem que seja preciso recorrer a decre- 
tos especiais. 

Em virtude das considerações feitas na primeira parte desta ex- 
posição, a composição do conselho de administração foi modificada. 
Esse conselho compreenderá dez membros, cujo governador, presidente 
do conselho, e cujo vice-governador eventual serão nomeados pelo rei. 
O Banco Nacional, a Caixa Geral de Economia e Aposentadorias, o De- 
partamento de Recuperação Econômica e o Conselho de Coordenação 
das Instituições de Crédito às Classes Médias intervirão na escolha de 
quatro administradores, afim de garantir uma coordenação cuja utili- 
dade é evidente. O conselho não poderá compreender mais de dois mem- . 
bros que exerçam quaisquer funções num banco ou numa sociedade 
comercial, ou de fórma comercial, que possúa, direta ou indiretamente, 
25 % do capital de um banco. Nenhum dêsses dois membros poderá fa- 
zer parte do comitê de direção que terá a seu cargo a gestão diária da 
Sociedade. O presidente do conselho de comissários será nomeado pelo 
Ministro das Finanças e os dois outros comissários pela assembléia, ge- 
ral dos acionistas da Sociedade. 

Foi estabelecida a incompatibilidade entre a qualidade de membro 
das Câmaras Legislativas e as funções de governador, vice-governador, 
administrador, membro do comitê de direção ou comissário. O mesmo 
se dá, no limite acima enunciado, no que se refere à incompatibilidade 
bancária ou financeira. 

Outras disposições regem a nomeação do Comissário do. Estado 
e a remuneração dos membros do conselho de administração e do co- 
mitê de direção, bem como a dos comissários. 

O artigo 2 determina o prazo de 60 dias para que a sociedade 
ponha os seus estatutos de acôrdo com as disposições do decreto. Os 
novos estatutos entrarão em vigor a 1.º de janeiro de 1938. 

O decreto assinalará uma etapa importante na reorganização dos 
institutos de crédito de interesse público e permitirá à Sociedade Na- 
cional de Crédito Industrial executar, em condições mais favoráveis, a 
importante tarefa que lhe compete na vida econômica do país. 
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Art. 1.º — Nos estatutos da Sociedade Nacional de Crédito Indus- 
“trial serão efetuadas as seguintes modificações: 
$ ao 
A Sociedade Nacional de Crédito Industrial terá por objeto 
aliada favorecer, por meio de operações de crédito a prazo longo e 
Ra médio, e subsidiariamente a prazo curto, a atividade, o aper- 
E ' feiçoamento, a transformação e o desenvolvimento das empre- 
sas industriais e comerciais belgas, facilitando especialmente 
a transformação e a modernização da maquinaria, os novos 
E, fabricos e a reorganização das indústrias nacionais. 
E As condições da outorga e da manutenção dos créditos se- 
rão fixadas pelo conselho de administração, que determinará 
as garantias a que êles ficarão subordinados. 

A duração dos créditos não ultrapassará nermalmente dez 
anos. Um prazo mais longo poderá ser concedido excepcional- 
mente, sem exceder de vinte anos. 

A expiração do prazo, poderão ser concedidas renovações, 
em condições que deverão ser determinadas, para cada caso, 
pelo conselho de administração. 


2.º 


Para a colocação provisória de suas disponibilidades, a So- 
ciedade poderá adquirir quaisquer fundos públicos emitidos ou 
garantidos pelo Estado ou pela Colônia, sob a condição de que 
tenham sido emitidos ha dois anos pelo menos ou que tenham 
sido objeto de uma emissão pública, e de que sejam cotados em 
Bolsa na Bélgica. 

3.º 


A emissão de obrigações ou de bonus a curto prazo da So- 
ciedade ficará subordinada à autorização do Ministro das Fi- 
nanças, que aprovará as condições. 

O montante nominal das emissões não poderá ultrapassar 
quinze vezes a soma do capital e das reservas da Sociedade, 
salvo derrogação autorizada por decreto real. 


4.º 


A Sociedade será administrada por um conselho composto 
de dez membros. Um membro será nomeado pelo Rei, terá o 
título de governador e presidirá o conselho. 

A assembléia geral elegerá os nove outros membros. En- 
tretanto, quatro dentre êles deverão ser escolhidos: o primeiro 
numa lista de dois nomes, apresentada pelo comitê de direção 
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sentada pelo conselho de adminis! 

nomia e Aposentadorias; o terceiro lis 

apresentada pelo comitê do Departamento de 

nômica; e o quarto numa lista de dois nomes, apr e] 
Conselho de Coordenação das Instituições de Crédito às Cl 
ses Médias. RAR IEA E, 

O rei poderá nomear um in cer escolhido entre 
os membros do conselho. O vice-governador substituirá o Em 
“vernador em caso de impedimento. 

A gestão diária da: sociedade poderá ser contiada a um 
comitê de direção, Di de tres membros. 


5.º 


Os comissários da Sociedade constituirão um conselho de 
três membros, cujo presidente será nomeado pelo Ministro das 
Finanças e os dois outros membros ia a Fa AN 

6º : ER Ê NR à RU 

O governador, o vice-governador, os administradores, os | 
membros do comitê de direção e os comissários não porn 
rão dos lucros da Sociedade. 

Os honorários do governador e do vice-governador serão 


fixados pelo Ministro das Finanças, mediante e do con- 


selho de administração. 

A remuneração dos administradores e dos comissários 
será fixada pela assembléia geral, e a dos membros do pro, 
de direção, exceptuados o governador e vice-governador, pelo 
conselho de administração, em qualquer caso mediante apro- 
vação do Ministro das Finanças, 

Esses honorários e remunerações serão fixados e pagos in- 
dividualmente. | 


de 
O Comissário do Governo será nomeado pelo rei. 
Sua remuneração e a dos peritos eventualmente designa- 


dos para auxiliá-lo serão fixadas e pagas pelo Ministro das Fi- 
nanças, mas correrão por conta da Sociedade. 


8.º 


Os membros das Câmaras Legislativas não poderão exer- 
cer as funções de governador, vice-governador, administrador, 
membro do comitê de direção ou comissário da Sociedade. 

O governador, o vice-governador e os membros do comitê 
de direção não poderão exercer nen função em outra so. 
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Os comissários não poderão exercer nenhuma função nos 
bancos a que alude o item 1.º do decreto real n. 185, de 9 de 
julho de 1935, nem em sociedade comercial, ou de fórma co- 
mercial, que possua, direta ou indiretamente, vinte e cinco por 
cento do capital de um de tais bancos. 

O conselho de administração não poderá compreender mais 
de dois membros que exerçam uma das funções referidas na 
alínea precedente. 


Art. 2.º — Dentro do prazo de 60 dias, a contar da publicação do 


presente decreto, a Sociedade Nacional de Crédito Industrial porá seus 


" estatutos de acôrdo com as disposições do art. 1.º. Esses estatutos serão 


submetidos à aprovação real e entrarão em vigor em 1.º de janeiro de 
1938. 

A assembléia geral dos acionistas será convocada antes de 31 de 
dezembro de 1937, afim de proceder às nomeações previstas nos nume- 
ros 4 e 5 do artigo 1.º do presente decreto. 

Art. 3.º — Fica o Ministro das Finanças encarregado da execução 
do presente decreto. ; 


CHINA 
Criação de um banco central 


O “Banco Federal de Reserva da China”, cuja séde será em Tien- 
tsin, foi constituido em 12 de fevereiro último, com o capital de 50 mi- 
lhões de dólares. 

O Govêrno Provisório de Pekim concorreu com a metade do capital, 
que obteve através de créditos junto a três grandes bancos japonêses. 
Oito bancos nacionais completarão o capital previsto. 

A cobertura da circulação compreenderá 40 % em reservas metá- 
licas (ouro e prata) e divisas extrangeiras; e 60 % em títulos da divida 
pública chineza ou em outros títulos que tenham a garantia do Go- 
verno..- 


ESTADOS UNIDOS |. 


Crédito para a construção de casas 


O Congresso homologou, em 1.º de fevereiro p.p., a participação do 
Governo Federal no programa de construção de casas baratas. 

A 10 do mesmo mês, foi criada a National Mortgage Association of 
Washington, com o capital de dez milhões de dólares. Sua finalidade é 
acelerar a realização daquele programa, podendo colocar em primeira 
hipoteca, com garantia da Housing Administration, os fundos obtidos 
pela venda de ebuigações. 








Crédito hoteleiro. 


fez, para ser EPPaRR pá em operações de EEaiio a prazo ; lóio, o Crédit 
concluiu tambem um outro acôrdo, desta vez com os bancos populares, | 
de modo a alcançar a adaptação, às novas disposições, das PARA 
dades de crédito daqueles bancos. 


No dia 12, foi publicado o decreto que concede ao Crédit adia RA 


1937. 


INGLATERRA 


Balança de pagamentos 


Segundo a avaliação do Board of Trade, o déficit da ERES dat 
pagamentos britânica foi de 52 milhões de libras esterlinas, em 1937. 
Em 1936 o déficit tinha sido menor (18 milhões) e em 1935 a balança 
de pagamentos acusára um saldo positivo de 32 milhões. 

De 1936 para 1937, o déficit da balança comercial lc um. 


aumento de cem milhões de libras. 
+ 


"PORTUGAL . 


To 
Organização bancária 


Em 28 de fevereiro p.p., o Govêrno reduzia de 93.650.110 escudos 
para quarenta milhões o capital do Banco Nacional Ultramarino, bem. 
como baixou de 7 para 4 % a.a. o dividendo estatutário. 


SUISSA 


Cláusula-ouro 


O Tribunal de Lausane, em decisão de 9 de fevereiro último, deu. 
inteiro valor à estipulação de cláusula-ouro, em pleito que se feria en-: 
tre sociedades alemãs e uma empresa suissa de administração. Tratava-. 
se de créditos constituídos em dólares-ouro, em favor da empresa suissa. 
Declarou o Tribunal que a lei alemã de 26 de junho de 1936, pela qual 
foi abolida toda estipulação de cláusula-ouro nos empréstimos externos,. 
emitidos em moedas extrangeiras depreciadas, era contrária. à ordem, 
pública da Suissa. 
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PRINCÍPIOS ORIENTADORES DA POLÍTICA MONETÁRIA 


GUSTAV CASSEL (art. publ. na revista tri- 
mestral do Skandinaviska Kreditaktiebolaget, 
de abril de 1938). 


Enquanto funcionou o padrão-ouro, as autoridades financeiras pu- 
deram contentar-se com dirigir o sistema monetário de maneira que 
fosse mantida a paridade-ouro adotada, isto é, de modo que o preço do. 
ouro permanecesse constante, ou melhor, flutuasse apenas dentro de 
limites muito estreitos. Poder-se-ia supor ser evidente que o padrão- 
ouro não poderia ser abandonado, sem se estabelecer algum outro pa- 
drão, para regular o poder aquisitivo da moeda. Nenhum país chegou 
a essa simples conclusão tão clara e conscienciosamente como a Suécia. 
Em 1931, a Suécia adotou a manutenção de um certo gráu de estabili- 
dade do nivel geral dos preços como padrão para o poder aquisitivo da 
coroa. Esse padrão foi ulteriormente ajustado, determinando-se o nivel 
de preços que se devia manter. Não se pode negar que o país tirou mui- . 
to proveito dessa política financeira. Depois da Conferência de Londres, 
de 1933, o Riskbank abandonou, entretanto, o padrão adotado e o 
substituiu por uma taxa fixa de câmbio em relação à libra esterlina, 
como uma base para a estabilidade do valor da coroa. Enquanto a li- 
bra se manteve estavel em seu poder aquisitivo, essa modificação não 
afetou os objetivos da política monetária da Suécia. Mas, desde os mea- 
dos de 1936, a coroa sueca ficou sujeita às mesmas perturbadoras flu- 
tuações das outras moedas internacionais, e a seguinte pergunta exige 
insistentemente uma resposta: Como são reguladas essas moedas? Si 
tentarmos respondê-la, chegaremos à conclusão altamente sensacional 
de que atualmente não existe no mundo, de modo algum, um padrão 
definido e reconhecido para regular o poder aquisitivo da moeda. 

E' verdade que o Presidente dos Estados Unidos, apresentou, por 
ocasião da Conferência de Londres, um programa pelo qual o dolar te- 
ria um poder aquisitivo estavel em relação às mercadorias e aos ser- 
viços, e reiterou essa declaração em 1937. Mas, como mencionei na edi- 
ção precedente desta revista, os governadores do Federal Reserve Sys- 
tem emitiram uma opinião inteiramente diferente e estabeleceram, 
como objetivo da política monetária, a maior utilização possivel dos 
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recursos nacionais. Assim, ninguem sabe atualmente qual é o objetivo 
da política monetária norte-americana. O mundo dos negócios fica em 
perpétua incerteza quanto ao valor em que o dolar se fixará mesmo 
num futuro imediato. “A maior utilização possivel dos recursos na- 
cionais” é uma fórmula tão vaga que ninguem pode deduzir daí, em 
nenhum momento, que política monetária será seguida ou que valor 
as autoridades darão ao dolar. A última depressão comercial mostrou, 
de fato, como o Federal Reserve Board falhou na execução dêsse pro- 
grama. Ninguem se surpreenderá da vulnerabilidade do mundo dos ne- 
gócios a violentas perturbações, visto que êle tem de agir em um regime 
de incerteza relativamente a condições que são básicas para toda a ati- 
vidade econômica. 

O Presidente tomou tambem importantes medidas que estão ma- 
nifestamente em desacordo com o programa monetário racional que 
êle proprio estabeleceu. Verifica-se isso, por exemplo, quando êle cedeu 
à pressão dos interêsses em torno da prata e, fixando um certo preço 
para a prata, ligou o dolar a êsse metal. Muitos supõem que o bimeta- 
lismo americano não tem significação séria e pode ser posto de lado, 
quando se procura conhecer o padrão pelo qual se regula o dolar. Isso 
é errôneo. De qualquer modo, a ambiguidade da política americana de 
compra de prata tem tido sôbre o valor do dolar efeito mais perturba- 
dor do que favoravel, como as experiências recentes mostraram. 

Tambem a Inglaterra está sem qualquer programa monetário de- 
terminado. O Govêrno Britânico mandou declarar, na verdade, na Con- 
ferência de Londres, que desejava fosse o poder aquisitivo da libra es- 
terlina regulado de modo a assegurar um nivel de preços estavel e um 
pouco mais alto do que o então existente. O Banco da Inglaterra, en- 
tretanto, nunca adotou êsse programa, mas prefere conservar-se iivre, 
e a grande distância, de qualquer compromisso. A declaração do Go- 
vêrno, de 1933, contem ainda a cláusula relativa ao “dinheiro barato” 
e de fato êste item tem sido executado integralmente. O Banco da In- 
glaterra desde 1933 tem mantido invariavelmente a taxa de desconto 
de 2 %. A manutenção de uma taxa bancária tão baixa não é, de modo 
algum, um fator que concorra para a estabilidade do mundo eco- 
nômico: ao contrário, limita-se a provocar inflação, em qualquer mo- 
mento em que os negócios entrem em face de expansão e uma forte es- 
cassez de oferta de capitais comece a fazer-se sentir. A teoria econômica 
tem sido, ha muito tempo, perfeitamente clara a êsse respeito. Na prá- 
tica bancária de antes da guerra, era de fato considerado um axioma 
que uma elevação da taxa bancária devia ser usada como uma arma 
contra qualquer acentuada tendência de alta do nivel geral dos preços. 
Desde o abandono do padrão-ouro, os diretores dos bancos centrais 
teem tido evidentemente a ilusão de estar atualmente livres de tais 
considerações. Quão profundamente êles estavam enganados nesse as- 
sunto, foi provado, de uma maneira um tanto dramática, pela inflação 
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que sobreveiu na Inglaterra depois dos meados de 1936 e que, no de- ) 


correr de um ano, elevou o nivel geral dos preços em nada menos do | . 


que 20 %. Deve-se notar especialmente que essa elevação dos preços 
ocorreu durante um boom, quando ela não se poderia absolutamente” | 
justificar como um meio de combater a depressão econômica. Intensi- 
ficando o boom, essa acentuada inflação provou ser um fator muito 
pernicioso na evolução econômica. 

Na política monetária britânica, nota-se, entretanto, uma outra 
tendência, isto é, o empenho em conter a alta do valor da libra ester- 
lina em relação ao dolar. Na América, uma política semelhante está 
sendo seguida, mas naturalmente na direção oposta. Em ambos os lados, 
vultosos fundos de igualização de câmbio teem sido acumulados, para | 
auxiliar esses esforços. Essa “balança de forças” conduziu a uma certa | 
estabilização da taxa do câmbio entre a libra e o dolar. No chamado 
acôrdo tríplice de setembro de 1936, o desejo de manter tal estabiliza- 
ção foi realmente declarado em ambos os lados. A França, a terceira 
parte do acôrdo, mostrou subsequentemente, por uma consideravel des- 
valorização do franco, quão pequena é a força coercitiva existente no 
acôrdo. A respeito da relação entre a libra e o dolar, o acôrdo pode ser 
considerado como a indicação de um certo desejo de evitar perturba- 
ções sensíveis no mercado cambial. Assim, tanto quanto a libra possa 
ser considerada como ligada ao dolar, haverá a mesma extrema incer- 
teza a respeito da regulação de seu valor relativamente às mercadorias, 


-como no caso do dolar. Por essa razão, todo o resto do mundo está ex- 


posto à mesma incerteza. 

O mundo, entretanto, não pode viver sem um padrão para seu sis- 
tema monetário. Êsse padrão deve ser procurado em alguma espécie de 
estabilização dos preços. O próposito deste artigo é precisamente mos- 
trar que qualquer outro padrão é inaceitavel. 

Para que o comércio e a indústria possam desenvolver-se normal- 
mente, devemos contar com uma certa estabilidade do poder aquisi- 
tivo da moeda. Em inúmeras transações, inclusive empréstimos, con- 
tratos de salários e grande variedade de outros compromissos de paga- 
mento de somas de dinheiro fixas, o público parte da suposição, a seu 
modo de vêr evidente, de que a unidade monetária a considerar na 
execução de um contrato é a mesma que tomou como base de cálculo ao 
firmar êste último. Considerando que o povo realmente acredita nisso 
e o leva em conta quando assume compromissos, deve ser considerada 
intoleravel uma política monetária que nesse assunto vital objetiva 
coisa totalmente diferente e, assim, engane diretamente o público. Essa 
única razão parece ser suficiente para nos garantir que devemos esta- 
belecer, como objetivo de toda política monetária, um poder aquisitivo Ê 
estavel para a unidade monetária. l 

Ha ainda, porém, outra razão que torna imperativo êsse padrão. 
Como a experiência do período de inflação de fins de 1936 mostrou am- 








cadorias. Produtores e comerciantes esforçam-se para se proverem, em 
tempo util, das matérias primas e dos artigos manufaturados de que 
precisam para seus negócios. Os especuladores interveem e compram, 


E antecipando-se a uma nova alta dos preços. Até mesmo os consumidores 


- procedem de maneira semelhante. A elevação dos preços provoca, as- 
“sim, sérias perturbações em todo o mundo dos negócios. Consequências 
* igualmente perniciosas resultam de uma queda geral dos preços. Pro- 
* dutores e comerciantes restringem, então, suas compras ou retardam- 
“nas o mais possivel, enquanto os consumidores adotam uma atitude 
* idêntica. Os especuladores vendem na baixa, na espectativa de poder 


" cobrir-se, mais tarde, comprando a preços mais baixos. Assim, si os di- 


rigentes da política monetária desejam promover a estabilização da in- 


* dústria e do comércio, devem esforçar-se por impedir não só a alta como 


a baixa do nivel geral dos preços. Somos obrigados, pois, a aceitar a 
estabilidade do nivel dos preços como objetivo da política monetária, 
simplesmente porque as mudanças dêsse nivel provocam lucros ou pre- 


* juizos anormais, a simples possibilidade dos quais representa um fator 


de perturbação de primeira magnitude. 

E” de fato êsse risco que torna impossivel a volta ao padrão-ouro. 
Nas condições atuais, o ouro não tem um valor fixo, de modo que sua 
escassez depende exageradamente de medidas arbitrárias de política 
monetária. Portanto, mesmo que uma paridade-ouro fixa fosse mantida, 
isso não representaria garantia alguma contra oscilações consideraveis 
do nivel geral dos preços. 

Uma vez aceita a estabilidade do nivel dos preços das mercadorias 
como o objetivo da política monetária, não se deve deixar lugar a ne- 
nhuma dúvida a êsse respeito. O Govêrno e os diretores dos bancos cen- 
trais devem não só declarar abertamente que sua intenção é manter 
um nivel estavel dos preços, mas tambem assumir completa responsa- 
bilidade pela execução dessa política. Tudo depende do público confiar 
na realização do programa. Si as autoridades conseguirem inspirar essa 
confiança, terão eliminado, assim, os fatores que tendem a causar sé- 
rias perturbações no nivel geral dos preços e a desejada estabilidade 
poderá ser mantida sem nenhuma intervenção drástica. 

Si, por exemplo, no advento da crise econômica de 1929, o Federal 
Reserve Board, com o apoio integral do Govêrno dos Estados Unidos, ti- 
vesse declarado que nenhuma baixa dos preços seria permitida e que 
o nivel de preços então existentes seria mantido com o auxílio de todos 
os recursos à disposição das autoridades (e tal afirmação teria sido in- 
dubitavelmente possivel), o mundo inteiro teria escapado a muitos dos 
perniciosos efeitos que a depressão que se seguiu, trouxe atrás de si. Se- 
melhantemente em 1937. Nessa ocasião não havia no mundo comercial 
perturbações de um carater tão sério que não pudessem ser ajustadas, de 
modo a tornar possivel um período contínuo de prosperidade. A crise 
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americana foi devida ao fato do mundo dos negócios começar a duvidar 
que o nivel dos preços fosse mantido. Essa dúvida era muito fortalecida 
pelas medidas restritivas da política monetária, adotadas pelas autori- | 

dades e cujos efeitos psicológicos não podiam ser anulados pelas me- 
didas, inteiramente inconsistentes, tomadas na direção oposta. 


Um programa monetário deveria ser evidentemente tão claro e de- 4 
finido a ponto de permitir que o público em geral, em qualquer mo- | 
mento, estivesse em condições de prevêr os acontecimentos prováveis. | 
Si insistirmos nisso, teremos que abandonar todas as exigências cria-. 
das por sutís teóricos ou apresentadas por diretores de bancos centrais | 
com o objetivo de evitar as responsabilidades que lhes seriam atribui- | 
das. Enquanto os programas monetários forem tão vagos que o público | 
em geral não possa julgar a maneira, pela qual serão aplicados em qual- 
quer momento dado, não terão valor para o proposito da estabilidade 
9h econômica. 


A manutenção de um nivel estavel dos preços não pode ser consi- ; 
j derada, naturalmente, um ideal absoluto. Isso é evidente pela obser- 

k vação do simples fato de haver alguma arbitrariedade na elaboração | 
a de um índice dos preços. Mas o principal valor de tal programa se en- 
g contra no fato de ser inteligivel e do povo saber, em qualquer momento, 

pe como deve ser interpretado. Ainda que se pudesse provar que tal pro- 

E grama está enfraquecido por certos defeitos, estes não seriam tão sé- 

eai rios que não permitissem um pronto ajustamento do mundo dos ne- 

o gócios ao programa adotado. Si aprendemos alguma coisa de nossa ex- | 
E periência do após-guerra, foi que o mundo dos negócios tem uma ma- 
a ravilhosa capacidade de adaptação, desde que se torne claro aquilo a 

É que êle se deve ajustar. E” uma padrão definido e fixo para o valor 


z 


da moeda que é exigido, acima de tudo, para um salutar desenvolvi- 
mento do comércio e da indústria. Si a verdadeira significação dessa 
necessidade prática fosse uma vez inteiramente apreendida, toda essa 
enfadonha discussão acêrca dos objetivos poderia ter sido eliminada 
e as autoridades, em vez disso, poderiam dedicar-se a tomar medidas 
imediatas que conduziriam a uma real estabilidade e, assim, a um re- 
nascimento da prosperidade. 








A CRISE E AS REFORMAS BANCÁRIAS NOS PRINCIPAIS 
q PAÍSES 


“ay J. BERTRAND (Artigo publicado na revista 
j ct di de Paris, número de novembro de 
1937 


Nos últimos anos, os poderes públicos Joni levados, em muitos 
países, a intervir na organização bancária e a estabelecer regras rigo- 
- rosas, concernentes à gestão e ao controle dos bancos. Em numerosos 
















“países verificaram-se falências e em ras si os bancos não chegaram 
a fechar as portas, êles tiveram, pelo menos, de apelar para o concurso 
* do Estado, para poder continuar normalmente sua atividade. 


- Quasi sempre as causas desse estado de coisas residiam em defeitos 
“imerêntes à própria estrutura da organização bancária, aos quais vi- 
“nham superpôr-se os erros administrativos, fáceis de cometer, porque 
era deficientes os princípios básicos. Eis por que as reformas se torna- 
ram indispensáveis. Em todos os países onde se fizeram necessárias, 
“elas provocaram uma regulamentação que assinala um mais amplo 
controle do Estado sobre os bancos privados e por vezes sua interven- 
ção, mais ou menos direta, em suas iniciativas e até em sua adminis- 
tração interna. 


Na Alemanha, na Italia, na Bélgica e nos Estados Unidos, os po- 
deres públicos tiveram de criar organismos oficiais ou semi-oficiais, para 
adquirir aos bancos a totalidade ou parte de seus ativos imobilizados. 
- Tambem a Suiça teve de adotar medidas e de organizar um processo de 
| prorogação de prazos em favor de certas instituições em dificuldade. 

"Só assim foi que os estabelecimentos de crédito readquiriram, em diver- 
7 sos países, a liquidez necessária. Por outro lado, não bastava remediar 
E uma situação crítica: era preciso, além disso, evitar a reprodução dos 
erros antigos, sendo esse o objetivo das medidas de controle adotadas 
— pelos legisladores. 





Na Inglaterra, a crise da Alemanha e a intensa depressão eco- 
nômica da America do Sul, puzeram igualmente à prova a organização 
“bancária. Esta, graças às suas tradições e à prudencia dos princípios 
adotados, pôde rapidamente restabelecer, em bases sólidas e sem inter- 
venção do Estado, uma situação que, na verdade, só tinha sido abalada 
superficialmente. O mesmo aconteceu na França, onde as dificuldades 
bancárias, ocorridas nos anos de 1930 e 1931, puderam ser facilmente 


localizadas, sem provocar uma crise generalizada, como se deu em ou- 
tros países. 
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Deve-se acentuar, aliás, que a maior parte dos regulamentos pro- 
mulgados nos países onde a crise bancária ocasionou a intervenção dos 
poderes públicos, apenas se limitaram a codificar as principais regras 
de gestão que os bancos inglêses e francêses vinham observando espon- 
taneamente, de ha muito, e graças às quais não sofreram abalo: sepa- 





É ração entre bancos de financiamento e bancos de depósitos, dissemina- 

ção dos riscos, liquidez, etc. Tem-se o direito de perguntar, pois, si ha 
razão para que a França procure ensinamentos e regras de controle 
nos países que vieram realmente tomar lições com ela, ou si não é pre- 
y ferivel que ela conserve os princípios até agora adotados, aperfeiçoan- 
p do-os e, si necessário, tornando-os mais plásticos, já que êles resistiram 
4 à prova do tempo. 
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Causas da crise bancária 


Varias causas existem na origem da crise bancária, sendo algumas 
comuns a todos os países que experimentaram dificuldades em seus 
sistemas de distribuição de crédito e outras peculiares a cada Estado, 
derivando de sua estrutura econômica e dos o ao nacionais. 


De todas as causas, a confusão dos riscos é a que se encontra mais 
frequentemente na fonte dos embaraços financeiros dos estabelecimen- 
tos de crédito. Os bancos eram ao mesmo tempo bancos de financia- 
mento e bancos de depósitos. O princípio da especialização bancária es- 
tava não só pouco desenvolvido, mas tambem era muitas vezes total- 
mente inaplicado. 


A Alemanha, entre os países atingidos pela crise, é o mais caracte- 
rístico a êsse respeito. Já de ha muito, era um princípio comumente 
em vigor dever o banco ser “banco para tudo”. Todos os grandes ban- 
cos possuiam participações importantes na indústria e desempenha- 
vam, assim, o papel perigoso de intermediários entre seus deposilantes, 
credores a prazo curto, e seus mutuários, os industriais, devedores a 
prazo longo. 


Na Itália, observaram-se fatos análogos. E” assim que a Banca Com- 
merciale Italiana, cujo capital e reservas atingira a 1.280 milhões de 
liras, tinha em 1931, quando decidiu liquidar suas participações indus- 
triais, mais de 3 bilhões de valores industriais. Como na Alemanha a 
associação íntima dos bancos e da indústria italiana, respondia, até 
certo limite, a um objetivo político: procurava remediar o desemprego, 
tão importante na península, dada a forte densidade da população, não 
por meio de pensões aos sem-trabalho, mas através de subsídios à in- 
dústria, para que fosse mantido o ritmo contínuo da produção. Na Ale- 
manha desejavã-se subvencionar as indústrias, para lhes permitir con- 
servar permanentemente, para fins de defesa nacional, um stock ele- 
vado de matérias primas. 


Na Bélgica, na Suiça e nos Estados Unidos, as regras da especia- 
lização bancária não eram mais resipetadas. Os bancos belgas mani- 
festaram uma tendência evidente, nos períodos normais, para ampliar 
sua atividade no ramo mais produtivo, constituido pelas suas partici- 
pações nas emprêsas belgas ou coloniais. Tambem os bancos comerciais 
suiços sempre exerceram uma atividade múltipla, concedendo crédito 
a prazo longo e a prazo curto, enquanto os bancos hipotecários acei- 
tavam depósitos à vista. Nos Estados Unidos, a legislação admitia, pelo 
menos para os estabelecimentos integrados no sistema federal de re- 
serva, uma certa especialização, mas de fato as disposições legais eram 
contornadas pelos bancos, que, graças às sociedades filiadas ou às fol- 
dings, possuiam uma ligação estreita com o mercado financeiro. 
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"Imediatamente depois da confusão entre as operações dos bancos 


“de depósitos e as dos bancos de financiamento, podem-se classificar, 
“entre as causas da crise bancária, comuns a vários países, os erros de 
“administração, tais como a imprudente outorga de descobertos destina- 
> dos a favorecer o desenvolvimento das emprêsas e o progresso excessi- 
vamente rápido dos bancos. Essas práticas, que denunciam a falta de 


% uma tradição bancária de prudência, agravaram sensivelmente a crise 


econômica mundial. Como a indústria e o mercado financeiro depen- 


- diam muito estreitamente do sistema bancário e dos créditos que lhes 


eram concedidos, os industriais procuraram exercer uma influência 
cada vez maior na administração dos estabelecimentos de crédito e in- 
troduziram-se dm número avultado. nos conselhos de administração 
dos bancos, nos quais acabaram, como ocorreu na Alemanha e na Itália, 
fazendo prevalecer seus pontos de vista. 

Quanto ao desenvolvimento dos bancos, é um fato geral em todos 
os modernos Estados industrializados, mas enquanto na Inglaterra e 
na França o movimento tinha começado havia meio século e prossegui- 
do paralelamente ao impulso industrial, o mesmo não aconteceu em 
certos outros países, onde o desenvolvimento dos bancos não data de 


“mais de vinte anos e se precipitou num ritmo tal que acabou por ultra- 


passar as possibilidades econômicas nacionais. Na Itália, tres estabele- 
cimentos tinham açambarcado em proveito próprio pelo menos uma 
grande parte da atividade bancária do reino; na Bélgica, os dois grupos 
da Société Générale e do Banco de Bruxelas detinham, na ocasião da 
crise, perto de 75 % do montante total dos depósitos. ; 

Ao lado dessas causas comuns a um conjunto de países, existem 
outras peculiares a cada um dêles. Assin:, nos Estados Unidos uma das 
causas importantes da crise bancária foi a legislação que interditou aos 
bancos possuir sucursais fóra do Estado de localização da séde e mes- 
mo, em certos casos, qualquer sucursal. Daí resultoú que o número dos 
estabelecimentos de crédito era consideravel, que êles não possuiam 
qualquer ligação entre si, que os riscos se achavam mal repartidos e 
que muitos bancos só possuiam recursos próprios absolutamente in- 
suficientes. 

Na Suiça, a insuficiência do mercado interno, em relação ao au- 
mento dos depósitos vindos do estrangeiro depois da guerra, exerceu 
uma influência preponderante nos excessos que se verificaram nas in- 
versões feitas no estrangeiro. Si foram feitas pelas casas helvéticas im- 
portantissimas inversões de capital nos mercados financeiros america- 
nos, alemães ou da Europa Central, isso talvez se tenha dado em con- 
sequência da crença dos meios bancários suíços num progresso contínuo 
da atividade econômica mundial, bem como, e principalmente, em con- 
sequência de lhes ser impossivel encontrar aplicação nos negócios pu- 
ramente suiços ou em outros mercados externos já suficientemente 


providos de capitais. 
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Ra, feel 
As fórmas da intervenção do Estado nos principais países 


Ao passo que nos diversos países houve realmente diferenças de 
gravidade na crise bancária, constata-se, onde quer que ela se tenha 
manifestado, que as reformas efetuadas derivam de um mesmo princí- 
pio: em todos os países o problema foi resolvido por uma intervenção 
do Estado. 


Não se pode dizer, entretanto, que essa intervenção não se tenha 
revestido de fórmas e gradações muito variadas. Ela tomou a fórma 
ora de socorros diretos aos estabelecimentos em dificuldades, ora de 
medidas tendentes à mobilização dos créditos congelados, ora da insti- 
tuição de um sistema de garantia dos depósitos, ora de participação 
na gestão. De maneira geral, o alcance da intervenção e, em consequên- 
cia, da regulamentação variou mais ou menos em função do regime 
político de cada país. Assim, a Alemanha e a Itália sofreram uma re- 
forma bancária particularmente profunda e o Estado goza atualmente 
de um papel decisivo na distribuição do crédito. Pelo contrário, a Bél- 
gica e sobretudo a Suiça representam os países onde os podéres públicos 
procuraram remediar a crise, salvaguardando, tanto quanto possivel, 
o campo de ação da iniciativa privada. 


Itália 


Na Itália, os bancos tinham, no início da crise, tentado mobilizar 
por si mesmos seus créditos mais ou menos congelados, transferindo-os ' 
a consórcios financeiros criados especialmente para esse fim: volta- 
ram, desse modo, — mas só aparentemente, pois as filiais tinham per- 
manecido devedoras, — à regra Ga separação das atividades dos bancos 
de depósitos e dos bancos de financiamento. Suas tentativas revelaram- 
se ineficazes, dentro de pouco tempo, obrigando-os a pedir o auxílio do 
Estado. 

A nova legislação bancária deu à administração pública poderes 
muito amplos, não só sob a fórma de regulamentação e de controle, mas 
tambem assegurando-lhe a faculdade de intervir na distribuição do 
crédito. Na Itália, país de regime autoritário, a organização bancária 
está, desde então, essencialmente subordinada ao interêsse público. 

O banco emissor foi inteiramente nacionalizado e deve limitar-se 
ao papel de banco dos bancos. Os grandes bancos italianos foram de- 
clarados “bancos de direito-público” e submetidos a regras estritas de 
administração. Além disso, todo o sistema de distribuição de crédito está 
sob o controle de um corpo de funcionários cujos chefes é o governador 
do Banco da Itália: a “Inspetoria da Difusão da Economia e do Exer- 
cício do Crédito”. Esse serviço de inspeção está encarregado de fazer 
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“ monizar as necessidades econômicas da nação e do Estado. Seu papel, 
- em princípio, é unicamente de controle, mas, como as decisões toma- 
das acarretam graves sanções penais e pecuniárias, elas são susceptíveis 
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Alemanha 


De início, tentou-se igualmente, na Alemanha, dominar a crise por 
meio de medidas tomadas pelo Reichsbank. E' isso o que mostram as 
tentativas feitas em 1931 para paralisar o êxodo dos capitais estran- 


geiros. Mas, quando estabelecimentos tão importantes quanto o Danat 


“eo Dresdner Bank tiveram de fechar as portas, não houve como evitar 





o apêlo ao Estado e, com o tempo, o concurso deste se tornou dia a dia 
mais amplo. Em primeiro lugar, o Estado criou um banco de garantia, 
encarregado de apor uma terceira assinatura no papel de crédito, para 
torná-lo redescontavel, e depois um organismo de financiamento, des- 
tinado a mobilizar as ações e a carteira de títulos dos bancos que ha- 
viam sido trocados por bonus do Tesouro negociáveis. Emfim, o Estado 
tornou-se acionista dos bancos reorganizados, como já o era dos orga- 
nismos de socorro. 


Daí só havia um passo a dar, para que o Estado tomasse as rédeas 
da direção do sistema bancário, passo que foi dado em 1934, quando 
foram instituidas duas séries de organismos intermediários entre o Es- 
tado e os bancos: 


a) — o Departamento de Controle, que deve zelar pela coordena- 
ção e pela subordinação da política do crédito à política na- 
cional (é esse órgão que fixa as percentagens de liquidez das 
diferentes verbas dos balanços); 

b) — o Comissário do Reich, que foi investido de poderes de inves- 
tigação muito extensos e sobretudo de poderes de autorização 
(graças a estes últimos, é-lhe permitido provocar, ou não, a 
liquidação dos bancos existentes). 


Estados Unidos 


Nos Estados Unidos, onde os grandes bancos são filiados de ha mui- 
to ao organismo bancário muito especial que é o Sistema Federal de 
Reserva, reforçou-se a ação das autoridades federais do Sistema sobre 
o volume do crédito, mas sem lhes deixar a faculdade de intervir na 
propria distribuição dos créditos. 
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Dois textos legislativos operaram a reforma do sistema bancário: | 





























FE ; 1.º — o Glass Bill remedia, por meio de uma reorganização in- 
terna, os defeitos revelados pela crise; 
“a 2.º — O Steagall Bill paralisa as consequências da crise, por meio 
e - de uma intervenção externa, criando um sistema de segu- 
“E - rança dos depósitos bancários. 


be Em virtude do Glass Bill, os bancos que fazem parte da reserva fe- 
Es, deral, deverão, para o futuro, observar as regras da especialização e 
E - separar suas atividades como bancos de depósitos, bancos de financia- 
am mento ou bancos de emissão. Fica proibido aos bancos, quaisquer que 
sejam, possuir ações de sociedades industriais ou financeiras e a seus 
a administradores e diretores fazer parte de conselhos de administração 
É de sociedades financeiras. Por outro lado, os bancos federais de reserva 
E só concedem aos bancos-membros do sistema facilidades de redesconto 
no limite em que o julguem razoavel. O Board of Governors póde igual- 
“a mente fixar a proporção entre os recursos próprios dos bancos-membros 
E: e os adiantamentos sobre títulos ou os adiantamentos com garantia 
subsidiária de títulos. Emfim, a legislação dos Estados não se oporá 
mais, pelo menos tão rigorosamente, à criação de estabelecimentos com 
múltiplas sucursais. Em síntese, a reforma realizada nos Estados Uni- 
DP: dos tendeu menos a modificar do que a completar o estatuto bancário 
o anterior. 





y: R Bélgica e Suiça 

É As recentes reformas bancárias da Bélgica e da Suíça marcam um 
mo gráu ainda inferior na intervenção do Estado. 

o Na Bélgica, o legislador procurou sobretudo separar efetivamente 


as atividades dos bancos de depósitos e dos bancos de financiamento; 
na Suiça, onde a estrutura econômico-financeira do país se prestava 
fr menos à especialização bancária, a reforma consistiu principalmente na 
2 fixação de regras relativas às operações e destinadas a proteger os de- 
positantes. 
Para sancionar a obrigação imposta aos bancos de separar suas 
atividades como bancos de depósitos e bancos de financiamento, e re- 
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À duzir, assim, para o futuro, os riscos de imobilização, a legislação belga 
M organizou um controle dos bancos. 

É Os bancos são submetidos ao regime da autorização preliminar, à 
E realização de um capital mínimo e à constituição de reservas legais. 
Ê Seus balanços devem ser enviados ao Banco Nacional, os empréstimos 
- aos diretores são proibidos e quasi todos os mandatos são incompatí- 
dd veis com a função de diretor de banco. Emfim, os administradores po- 
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F “tadas por ocasião de suas verificações. 

' Foi criada uma Comissão, Bancária, cuja missão consiste essen- 
* cialmente num controle quantitativo do crédito. Seu papel é exercer, 
3 E a posteriori, um controle da aplicação das prescripções legais e fazer 
— - exercer, por inspetores juramentados e independentes, um controle, 
— igualmente a posteriori, da atividade dos bancos. A Comissão, como os 
inspetores, “se abstem de qualquer intervenção direta na gestão das 
emprêsas, sendo responsáveis por essa gestão exclusivamente os dire- 
tores dos bancos”. Assim, o controle da Comissão é puramente quanti- 
tativo. Ela não recebe informação alguma sobre os créditos individuais 
|| | concedidos pelos bancos. Um controle qualitativo empenharia sua res- 
* ponsabilidade e isso é o que ela crê dever evitar. 


Medidas sensivelmente análogas foram tomadas pela Confederação 
Helvética. A nova lei bancária suiça fixa, com efeito, as percentagens 
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regulamentares entre as diferentes verbas dos balanços, a proporção da 
| “liquidez, a importância do capital, a periodicidade da publicação dos 
balanços, etc., organizando tambem um controle afeto a uma institui- 
E ção particular e inteiramente independente: os “revisores”, corpo re- 
bo conhecido pela Comissão Bancária, criada pelo Conselho Federal. A lei 
Es É estipula, emfim, penalidades de multa e prisão contra os diretores de 
| banco que não se submeterem às ordens expressas da Comissão e ins- 
EA titue um veto do Banco Nacional às operações com o estrangeiro que 
ultrapassarem um certo limite. 
A Na verdade, a legislação suiça, como a belga, apresenta a caracte- 
4 rística de evitar uma intervenção do poder público na administração 
q dos bancos, afim de não enfraquecer o sentimento de responsabilidade 
— dos dirigentes das sociedades bancárias: a intervenção do Estado li- 


mita-se a um controle a posteriori. 
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Da 

Ka Os principios básicos das reformas bancárias estrangeiras e a 

4 ) política dos bancos francêses 

» 

o Seja qual for a fórma de que se revista a intervenção do Estado, 
sê — socorro financeiro, regulamentação da atividade bancária, mobili- 
- "zação dos créditos, garantia dos depósitos ou participação na gestão, — 
* na prática ela se traduziu sempre pela substituição, pelo menos parcial, 


da iniciativa privada pelo poder público. O Estado concorda, assim, em 
suportar, numa medida maior ou menor, os erros cometidos pelas em- 
a prêsas independentes e, como, afinal de contas, sua associação termina, 
E em todos os casos, por um apêlo, direto ou indireto, aos recursos pú- 


sa dem ser responsabilizados pecuniariamente e os membros do conselho 
“gados a assinalar à Comissão Bancária todas as irregularidades consta- 
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blicos, ela importa, de fato, em pedir aos contribuintes que alimentem, 
com seus recursos, as caixas dos estabelecimentos falidos ou embara- 
gados. 


Como contra-partida de seu concurso financeiro, o Estado exige 
sem dúvida um certo direito de inspeção e, em todos os países onde a 
crise bancária fez sentir suas consequências, a consequente reforma 
caracterizou-se pela instituição ou pelo refôrço do controle dos bancos 
pelos poderes públicos. Nota-se, por outro lado, que as medidas assim 
tomadas coincidiram, de uma maneira geral, com a evolução política 
das nações e que as mais estritas medidas de controle foram tomadas 
pelos Govêrnos cujas tendências, como na Alemanha e na Itália, prin- 
cipalmente, são bem nitidamente estatais. 


Parece bem que do estudo da crise bancária e das reformas opera- 
das nos diferentes países se deduz o princípio de que, em suas linhas 
mestras, as novas organizações bancárias estrangeiras se aproximam 
sensivelmente das concepções espontaneamente adotadas na França e 
na Inglaterra pelos principais estabelecimentos de crédito. 


Na França sem qualquer coação legal, estabeleceu-se ha muito uma 
separação bem nítida entre os bancos de depósitos, que limitam sua 
atividade à prática das operações comerciais, e os bancos de financia- 
mento, que, por suas participações, contribuem para o surto e o pro- 
gresso da indústria. Si os bancos de depósitos tomam parte nas emissões 
e se constituem em serviço financeiro, a praxe quer, pelo menos, que 
êles nunca tomem “firme” uma emissão e que só se obriguem a encon- 
trar subscritores entre seus clientes. 


Graças à sua política de prudência, os grandes bancos francêses não 
foram abalados pela crise, que atingiu principalmente os bancos locais 
e regionais, não existindo, portanto, razões práticas pra perturbar, por 
meio de uma reforma profunda ou-de uma rigorosa regulamentação, 
o sistema atual, que, em suma, provou sua resistência e sua eficácia. 
Toda regulamentação inutil é nociva, porque entrava a atividade pro- 
fissional. 


Talvez se possa desejar algum aperfeiçoamento de detalhes. Nesse 
caso, parece evidente que seria a Inglaterra o unico país em que a 
França poderia procurar inspiração. Até agora, o Reino-Unido parece 
ser o país dotado do mais perfeito sistema bancário. E” nêle que se en- 
contra a experiência mais completa dos negócios financeiros e a orga- 
nização que atende melhor às complexas necessidades da vida eco- 
nômica moderna. A especialização dos estabelecimentos foi levada a um 
gráu superior âquêle a que nós atingimos na França. Ha, entretanto, 
motivos para pensar que semelhante especialização não se impõe com- 
pletamente entre nós: Londres é a primeira praça internacional do 
mundo e a cifra das transações que ali são tratadas excede de muito a 
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Gus quo ão efetuadas na preço de Pari Ser Inu, pois copiar es- 
* tritamente as práticas do mercado britânico. Mas, sempre tendo em 


A conta as características diferentes das praças de Londres e París, os 


hábitos e os sentimentos nacionais de cada país, não parece duvidoso 
que a unica comparação de que o sistema francês talvez possa tirar 
úteis ensinamentos é a comparação com o sistema bancário inglês e não 
a comparação com o sistema bancário dos países onde as regulamenta- 
ções impostas pelas circunstâncias são ainda muito recentes, para que 
se possa fazer um julgamento definitivo sobre a sua eficácia. 


A ORGANIZAÇÃO BANCÁRIA DA POLÔNIA 


DR. ROMAN GORECKI, presidente do Banco 
da Economia Nacional (Do estudo “Le Deve- 
loppement Économique de la Pologne”, Var- 
sóvia, 1935). 


1. Bancos oficiais 


No sistema bancário polonês os bancos de Estado desempenham 
um papel muito importante. Afóra os encargos específicos que presi- 
diram à sua criação, êles tiveram que completar, em grande número 
de domínios, a insuficiente atividade dos bancos privados, cujos limi- 
tados recursos não lhes permitiam acompanhar o progresso da ativi- 
dade econômica e suas crescentes necessidades de crédito. Na época 
das partilhas, o número e o capital dos bancos polonêses eram muito 
fracos em relação às necessidades das províncias. A grande guerra pa- 
ralisou completamente o desenvolvimento dos bancos, sobretudo nas an- 
tigas províncias austríaca e russa, diretamente atingidas pelas opera- 
ções de guerra. Depois da guerra, enfim, a inflação privou os bancos 
quasi por completo de seus recursos, de maneira que, após a reforma 
monetária, êles se tornaram incapazes de desempenhar um papel mais 
importante no mercado de crédito. 

A restauração rápida da vida econômica exigia, entretanto, cré- 
ditos vultosos, sobretudo no domínio do crédito a longo prazo, comple- 
tamente aniquilado pela inflação. A nação, exhaurida pela guerra, não 
podia suprir pelo próprio seu esforço, para atender a essas necessidades, 
uma parte suficiente da renda nacional capitalizada. A capitalização 
interna, efetivamente, desde antes da guerra, não era suficiente 


“atender a todas as necessidades de capital fixo, necessidades que au- 


mentavam constantemente, em consequência do rápido crescimento da 
população. Nessas condições, as emprêsas privadas pediram a assistên- 
cia do Estado, que tomou a iniciativa de agir em muitos domínios do 
mercado de crédito e especialmente na organização do crédito a prazo 
longo. 
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Para êsse fim, o Estado devia possuir seu próprio aparelho ban- 
cário, que teria de realizar a política econômica do govêrno no domínio 
financeiro. Essa tarefa foi atribuida a tres estabelecimentos financeiros 
do Estado: o Banco da Economia Nacional, o Banco Agrário do Estado 
e a Caixa Econômica Postal. 

O mais importante dos três é o Banco da Economia Nacional, cria- 
do em 1924 pela fusão de três estabelecimentos de crédito públicos que 
existiam anteriormente (Banco Provincial Polonês, Banco Nacional de 
Reconstrução e Banco das Cidades da Pequena Polônia), dos quais um, 
— o Banco Provincial Polonês, — funcionava desde 1883, contribuindo 
de maneira muito eficaz para o desenvolvimento econômico ne antiga 
Galícia. 

A fusão dessas três instituições que tinham finalidades similares e 
concorriam umas com as outras em numerosos domínios, redundou na 
utilização mais econômica dos recursos e permitiu centralizar e uni- 
ficar a assistência financeira do Estado em proveito da vida econômica 
nacional. 

Tendo recebido por missão coninuar a atividade de seus predeces- 
sores, o Banco abrange um vasto campo de atividade, mas seu objetivo 
principal é organizar o crédito a prazo longo, concedendo empréstimos, 
por meio de cédulas e de obrigações, às administrações comunais, para 
suas inversões; às grandes propriedades territoriais; para a construção 
de casas; e às emprêsas industriais. Êsses empréstimos a prazo longo 
são garantidos por hipoteca (territorial, urbana ou industrial), bem 
como pelo patrimônio e pelas rendas das administrações autônomas. 


- Tomando por base êsses elementos, é que se faz a emissão das cédulas 


ou das obrigações comunais, colocadas tanto no mercado nacional, como 
no estrangeiro. Entre os encargos principais do Banco, convem men- 
cionar igualmente o encorajamento das caixas econômicas comunais, 
das cooperativas de crédito e da indústria da construção. Além disso, o 
Banco efetua todas as operações bancárias habituais, embora seus es- 
tatuios lhe imponham a obrigação de levar em conta primeiramente 
as necessidades do Estado, das emprêsas nacionais, dos corpos de ad- 
ministração autônomos e das emprêsas dêstes. 

No decurso dos dez primeiros anos de seu funcionamento, o Banco 
da Economia Nacional tornou-se o maior estabelecimento de crédito da 
Polônia. O capital inicial do Banco, a princípio de 35 milhões de alotys, 
foi elevado, sucessivamente, em 1927 e 1928, a 120 e 150 milhões de 
elotys; as reservas atingiram, em fins de 1933, à metade do capital so- 
cial aproximadamente, expressando-se por 71 milhões de alotys. No ba- 
lanço do Banco, em fins de 1934, apareceu um “Fundo de Desendivida- 
mento”, constituido para os fins de amortização do montante das dí- 
vidas agrícolas e comunais. Essa operação absorveu a maior parte das 
reservas especiais, em consequência do que o total das reservas do Ban- 
co caiu a 47 milhões de alotys. Convem notar, entretanto, que as re- 
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servas estatutárias tiveram em 1934 um novo aumento de cerca de 2 
milhões de zlotys. 

Os recursos normais do Banco são constituídos, além de seus re- 
cursos próprios, pelos depósitos do público e das pessoas de direito pú- 
blico, assim como pelas dotações do Tesouro destinadas à concessão de 
créditos especiais, principalmente de créditos destinados à construção. 
O valor global dos depósitos e das dotações do Tesouro atingia, em fins 
de 1934, a 803 milhões de zlotys, enquanto as emissões do Banco acusa- 
vam em igual data a cifra de 807 milhões de zlotys. 

As operações de crédito do Banco, após um crescimento rápido no 


curso dos primeiros anos de sua atividade, desenvolvem-se ultimamen- . 


te, em consequência da crise, com ritmo mais moderado. O valor glo- 
bal dos créditos do Banco exprimia-se, em 1.º de janeiro de 1935, pela 
cifra de 1.882 milhões de zlotys, dos quais 807 milhões em créditos a 
prazo longo, por meio de cédulas e de obrigações, sendo o resto consti- 
tuido por créditos em espécie, igualmente concedidos a prazo longo, em 
grande parte. 

No que diz respeito à participação dos vários ramos da atividade 
econômica nos empréstimos do Banco, o primeiro lugar cabe à indús- 
tria da construção, com 568 milhões de zlotys. O financiamento da cons- 
trução com a ajuda dos créditos do Banco tem produzido resultados 
muito importantes, como o prova o fato de ser superior a 246.000 o 
número de prédios construidos com sua ajuda financeira. O segundo 
lugar, entre os beneficiários dos créditos do Banco, cabe às adminis- 
trações autônomas, com 436 milhões de zlotys. Veem em seguida as ins- 
tituições e emprêsas do Estado, bem como as emprêsas do grupo do 
Banco, com 293 milhões de zlotys de créditos. O montante dos créditos 
à indústria privada está expresso pela cifra de 248 milhões e, enfim, o 
dos créditos à agricultura pela de 163 milhões de alotys. As ações e par- 
ticipações que o Banco possúe nas emprêsas componentes do seu grupo, 
são calculadas em cerca de 37 milhões de zlotys. Nêsse grupo as mais 
importantes são as sociedades metalúrgicas e químicas, entre as quais 
convém mencionar em primeiro lugar os Estabelecimentos das Minas e 
Forjas de Starachowice, a Sociedade para a Exploração dos Sais de 
Potassa “Tesp” e a Indústria Química “Boruta”. Além disso, o Banco 
possue uma parte do capital de três emprêsas situadas no território da 
Cidade Livre de Dantzig: o British and Polish Trade Bank, o Bank von 
Dantzig e o Monopólio dos Fumos de Dantzig. 

A participação relativamente fraca da agricultura nos créditos do 
Banco da Economia Nacional explica-se pelo fato de que o crédito agrí- 
cola constitue o objeto principal de uma instituição especialmente cria- 
da para êsse fim, o Banco Agrário Nacional. Êste banco foi encarregado 
do financiamento da reforma agrária e da organização do crédito aos 
pequenos agricultores, enquanto o Banco da Economia Nacional tem 
a seu cargo exclusivamente o financiamento da grande propriedade, 
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bem como a concessão de créditos a grande número de estabelecimen- 
tos privados de crédito territorial, de que trataremos ulteriormente. 

O Banco Agrário do Estado, criado em 1919, só começou a funcio- 
nar em 1924, depois da reforma monetária. O capital do Banco consta 
atualmente de 100 milhões de alotys e suas reservas de 37 milhões de 
2lotys. O balanço apresenta tambem, desde fins de 1934, um Fundo de 
Desendividamento, destinado à agricultura e constituido por uma quota 
de 33,5 milhões de 2lotys, retirada do capital (30 milhões) e das re- 
servas especiais do Banco (3,5 milhões). A tarefa principal do Banco 
consiste em preencher as funções de instituição financeira central para 
as pequenas e médias emprêsas agrícolas e em financiar as operações 
relacionadas com a realização da reforma agrária. O Banco concede cré-. 
ditos tanto a prazo curto, como a prazo longo, os últimos por meio da 
emissão de cédulas e de obrigações de melhoramento. Concede, além 
disso, créditos em espécie sôbre os títulos públicos destinados à agri- 
cultura. 

O montante global dos créditos a prazo longo, concedidos por meio 
de cédulas e de obrigações, era, em fins de 1934, de 284 milhões de 
elotys, dos quais 173 milhões de empréstimos concedidos, por meio de 
cédulas, para a compra de terrenos e diversas inversões agrícolas, e 111 
milhões de créditos de melhoramento, por meio de obrigações de me- 
lhoramento. Quanto aos créditos a prazos curto e médio, seu montante 
global se elevava, na mesma data, a 293 milhões de zlotys. Uma rúbrica 
importante é constituida, emfim, pelos adiantamentos sôbre os fundos 
públicos geridos pelo Banco. Êsses créditos, concedidos em condições 
especialmente favoráveis, são destinados ao financiamento das necessi- 
dades que não podem beneficiar-se do crédito bancário ordinário e prin- 
cipalmente da compra e preparo das terras, por ocasião do parcela- 
mento e da colonização; da reunificação; das benfeitorias, etc. O seu 
total acusa um incremento contínuo, tendo atingido, no fim de 1934, 
a 527 milhões de alotys. 

O Banco Agrário Nacional foi encarregado igualmente da gestão e 
da liquidação dos créditos de antes da guerra, provenientes da conver- 
são dos antigos bancos agrários alemães e russos, que funcionavam na 
Polônia. Os haveres que couberam, por êsse motivo, ao Estado polonês, 
figuram no balanço de 1934 do Banco pela importância de 263 milhões 
de alotys. 

Além das operações financeiras, o Banco empreende o parcelamento 
das propriedades, tanto das compradas por êle, como por comissão. 

O terceiro estabelecimento financeiro, — a Caixa Econômica Pos- 
tal, — tem por fim a propagação da economia e a estimulação do mo- 
vimento dos cheques postais. As operações de crédito diretas só cons- 
tituem para ela um domínio acessório de atividade e só são efetuadas, 
afim de assegurar renda que compense as despesas de juros sôbre os 
depósitos. 
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Os depósitos populares junto à Caixa Econômica Postal acusam um 


" incremento rápido e ininterrupto, subindo, em fins de 1934, a 624 mi- 
* lhões de alotys. Os depósitos em contas-cheques elevavam-se na mesma 
| data a cerca de 234 milhões, o que perfaz um total de 858 milhões de 
- elotys de depósitos. 
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As operações de crédito diretas da Caixa Econômica representam 
importâncias relativamente insignificantes. O total dos créditos à prazo 
curto concedido por ela estava expresso, em 1.º de janeiro de 1935, pela 
cifra de 31 milhões de zlotys. Ela desempenha, entretanto, um papel 
importante no mercado de crédito por suas operações de inversão de 
fundos. A Caixa Econômica aplica, com efeito, suas reservas e os depó- 
sitos de seus clientes em títulos de primeira ordem, criando, assim, um 
vasto mercado para êsses títulos. Em 1.º de janeiro de 1935, essas inver- 
sões subiam a 615 milhões de clotys. 

Afim de facilitar aos emigrados polonêses, residentes no estran- 
geiro, a constituição de seus depósitos e a transferência de suas eco- 
nomias para a Polônia, a Caixa Eonômica criou uma instituição autô- 
noma especial, denominada Banco “Polska Kasa Opieki”, que possue 
várias sucursais e agências no estrangeiro e em ecra nas praças de 
París, Buenos Aires e Tel Aviv. 

Além disso, a Caixa Econômica Postal organizou em 1928 um ser- 
viço de seguros de vida populares. Em fins de 1934 êsse serviço. tinha 
firmado mais de 91.000 contratos de seguro, que representavam um 
valor global de 146 milhões de ziotys. 

Falando dos-bancos de Estado, convém mencionar igualmente o 
Banco de Aceites, que é uma sociedade anônima, mas que, por suas 
tarefas especiais e pela participação preponderante do Tesouro em seu 
capital, forma entre as instituições de carater predominantemente 
público. 

Êsse banco, fundado no ano de 1933, em conexão com a ação de 
redução do montante das dívidas que oneravam a agricultura, recebeu 
por missão a outorga de “créditos de aceite” aos estabelecimentos fi- 
nanceiros que concedessem a seus devedores agrícolas as facilidades 
previstas pela lei e em especial a redução dos juros e a ampliação do 
prazo do reembolso das dívidas. Com êsse fim, o Banco concede “cré- 
ditos de aceite”, para a mobilização dos ativos “congelados” dos ban- 
cos, e tem o direito de emitir obrigações, cujo limite foi fixado em 100 
milhões de zlotys. O capital do Banco é de 20 milhões de zlotys. Até o 
mês de janeiro de 1935, o Banco aprovou acôrdos de conversão referen- 
tes a dívidas em valor superior a 140 milhões de zlotys. 


2. Bancos privados 


O desenvolvimento normal dos bancos privados data de 1924 so- 
mente, isto é, da reforma monetária. Após a introdução de um curso 


de câmbio estavel, os estabelecimentos nascidos da inflação foram pro- 
gressivamente liquidados e os demais bancos, que tinham sólidas bases 


e favoráveis condições de desenvolvimento, começaram a reerguer-se | 
rapidamente, aumentando seus capitais, bem como o volume de suas | 


operações. O processo de recuperação bancária foi interrompido pela 


segunda vez pela queda do zloty, em julho de 1925. Os bancos privados 


perderam então uma parte importante de seus recursos e dos depósitos 
em moeda estrangeira, e viram-se na contingência de restringir forte- 
mente suas operações ativas. Um novo período de prosperidade para 


os bancos começou em 1926, por ocasião da estabilização efetiva do. 


gloty em sua nova paridade. Graças à recuperação geral, o processo de 


capitalização interna ganhou em intensidade, que se traduziu no afluxo | 


de depósitos para os bancos: a cifra dos depósitos atinge em 1930 seu 


máximo de 1.200 milhões de zlotys. Ao mesmo tempo, aumentou sen- 
sivelmente o afluxo de depósitos a prazo curto de procedência estran- 
geira, à procura de aplicação vantajosa na Polônia. Esteando-se nêsses 


capitais e sobretudo nos novos depósitos, os bancos ampliaram sensi- 
velmente suas operações de crédito. Sem recorrer em mais ampla es- 
cala ao redesconto junto ao Banco da Polônia, os bancos privados pu- 
deram conceder, em fins de 1930, créditos no valor aproximado de 
1.900 milhões de alotys. 

No curso dêsses poucos anos de alta econômia, os bancos puderam 
reforçar sensivelmente seu arcabouço financeiro e acumular reservas 
importantes, o que lhes permitiu enfrentar vitoriosamente a crise ca- 


tastrófica que no verão de 1931 abalou a organização bancária européia. - 


O colapso dos grandes bancos estrangeiros, e em particular dos 
bancos austríacos e alemães, afetou fortemente os bancos polonêses, por- 
que a participação dos capitais estrangeiros nos estabelecimentos de 
crédito polonêses é relativamente consideravel, quer na-formação de 
seus capitais, quer sob a fórma de créditos. Assim, os primeiros atin- 


idos foram os bancos estreitamente ligados aos estabelecimentos es- 


trangeiros, que, tendo de enfrentar suas próprias dificuldades, come- 
caram a lançar mão dos seus capitais empregados na Polônia. A situa- 


ção se tornou mais grave pelas retiradas dos clientes nacionais, o que 


privou os bancos de uma grande parte de seus recursos, obrigando-os a 
contraír sensivelmente o volume dos créditos. A atmosfera de descon- 
fiança estendeu-se igualmente aos depositantes dos bancos que não ti- 
nham ligações com o capital estrangeiro. Entretanto, em confronto com 
outros países, os bancos polonêses puderam, graças à liquidez de seus 
ativos, atravessar sem grandes abalos o período mais dificil. 

Em relação às operações que efetuam, os bancos privados da Po- 
lônia representam, em sua grande maioria, o tipo de bancos de depó- 
sitos, que concedem créditos unicamente a prazo curto. Só dois bancos 
é que efetuam simultaneamente operações a prazo curto e a prazo longo, 


concedendo créditos hipotecários, financiados com a emissão de cé-. 
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“dulas. Êsse carater mixto é peculiar igualmente aos bancos comunais, 

"que concedem, além de créditos a prazo curto, empréstimos a longo 

“prazo, financiados com a emissão de obrigações comunais. Menos di- 

- fundido está na Polônia o tipo de banco frequentemente encontrado 

na Europa Central e cuja atividade consiste em associar-se, sob a forma 
de participação, às emprêsas industriais e comerciais. Nas épocas de 

— crise, êsses bancos eram os mais expostos aos perigos, porque sofriam 

"fortes perdas nas operações de financiamento da indústria e possuiam 

- importantes capitais imobilizados. 

E Uma, estrutura diferente das operações permitiu aos bancos polo- 

-  mnêses evitar êsse perigo. Éles conseguiram, em curto espaço de tempo, 

"mobilizar uma grande parte de seus ativos e atender às retiradas dos - 
depositantes e dos credores estrangeiros. Só alguns bancos, e em pe- É 
quena escala, é que tiveram de recorrer ao auxílio do Estado. Foi gra- A 

"ças a essa situação favoravel que só alguns bancos é que suspenderam ) 

| sua atividade durante a crise: em sua maioria, eram pequenos bancos 
provinciais ou bancos de importância secundária. A liquidação dêsses e 
estabelecimentos foi efetuada sem grandes prejuizos para os credores : 
e sobretudo para os depositantes. 

Não obstante terem dado prova de uma grande capacidade de re- 
sistência, os bancos privados sofreram muito com os efeitos da crise, 
em consequência da queda de suas rendas, determinada pela contra- 

"ção das operações tanto ativas como passivas. Por êsse motivo, a maior 3 
parte dos bancos não distribúem dividendos ha alguns anos. A contra- 
ção das operações foi mais forte em 1931 e 1932. Desde meados de 1933, E 
a baixa seguiu uma cadência sensivelmente moderada, até que em 1934 o: 
cessou completamente, cedendo mesmo lugar, durante os últimos mê- 4 
ses, a uma lenta recuperação dos negócios. Ao mesmo tempo, melhorou . 
a capacidade de renda dos bancos. Pode-se avaliar a baixa dos negó- 
cios pela cifra dos depósitos nos bancos, os quais cairam de 1.200 a E 
572 milhões, e dos empréstimos, que recuaram de 1.900 para 880 mi- ta 
lhões de zlotys, em fins de 1933. 3 “a 

Ha atualmente na Pclônia 43 bancos, dos quais 39 polonêses e 4 
estrangeiros. No fim de 1934, os capitais de todos os bancos privados 
eram do valor de 280 milhões de alotys, os depósitos do de 596 milhões 

e os empréstimos no de 367 milhões de azlotys. O total de seus balanços | 
estava expresso por 1.930 milhões de alotys. Ê. 

Além dos bancos privados, existem na Polônia 27 casas bancárias, : 

"que, entretanto, só desempenham um papel pouco importante no mer- 

cado monetário. 
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3. Caixas econômicas e cooperativas de crédito ” 






O papel das caixas econômicas e das sociedades cooperativas de 
crédito na organização do crédito da Polônia é particularmente impor- 
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tante, em consequência da predominância das pequenas emprêsas, tan- 
to na agricultura, como na indústria e no comércio. As caixas eco- 
nômicas e as cooperativas de créditos, disseminadas por todo o país, se 
revestem de grande importância, sob o ponto de vista da acumulação 
das economias das massas imais numerosas da população. Funcionam 
atualmente na Polônia 363 caixas econômicas comunais das quais 227 
caixas de distrito, 130 municipais, assim como 6 caixas de voiévodie ou 
intercomunais. Em fins de 1934 essas instituições detinham 664 milhões 
de elotys de depósitos, ou seja, um montante superior ao dos depósitos 
junto a todos os bancos privados. O grosso dêsses depósitos, — 90 %, 
— são depósitos de economia, que, durante todo o período da crise, 
acusavam uma tendência ascencional ininterrupta. As operações ativas 
das caixas econômicas consistem principalmente na concessão de cré- 
ditos a prazo curto. As operações de crédito hipotecário, muito difun- 
didas antes da guerra, hoje só desempenham um papel secundário na 
atividade das caixas. O montante dos créditos concedidos pelas caixas 
econômicas vai um pouco além do montante dos depósitos e está ex- 
presso atualmente pela cifra de 700 milhões de zlotys aproximadamen- 
te. As caixas utilizam-se efetivamente de seus recursos, bem como do 
redesconto nos bancos de Estado e no Banco da Polônia. 

Um tipo de instituição um tanto diferente é representado pelas 
caixas rurais de economia e de empréstimos, que funcionam exclusiva- 
mente nas zonas rurais. Essas instituições, em sua maioria pouco im- 
portantes, são atualmente em número de 900, aproximadamente. Elas 
só existem nos voiévodies do centro e do leste, e não teem uma função 
importante no mercado monetário, limitando-se sua atividade às ope- 
rações de pequeno crédito. Seus recursos e os créditos concedidos vão 
pouco além de 20 milhões de alotys. 

E” de cerca de 6.000 o número de sociedades cooperativas de cré- 
dito que existem atualmente na Polônia. O montante dos depósitos. 
nessas instituições era, em fins de 1934, de cerca de 300 milhões de 
elotys, enquanto os créditos concedidos por elas elevavam-se a meio 
bilhão de alotys. As cooperativas de crédito desempenham um papel 
particularmente importante no domínio do crédito aos pequenos agri- 
cultores. Da mesma fórma que as caixas comunais de economia, as 
cooperativas de crédito se aproveitam de créditos facultados pelos ban- 
cos de Estado, podendo as mais importantes recorrer igualmente ao 
redesconto no Banco da Polônia. 

Tanto as caixas comunais de economia, como as cooperativas de 
crédito, possuem instituições que desempenham, em relação a elas, as 
funções de centrais bancárias. Para as caixas comunais de economia, 
êsse papel pertence ao Banco Comunal de Crédito, de Poznán, e ao 
Banco Comunal Polonês, de Varsóvia. Para as cooperativas de crédito, 
a função de centrais financeiras e de fonte de crédito é exercida pelo 
Banco da União das Sociedades Cooperativas, de Poznán, e pela Caixa, 
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+ “Central das Sociedades Agrícola, de Varsóvia, assim como por várias 


outras instituições de menor importância. Os bancos de Estado servem- 
se da rede de caixas comunais e de cooperativas de crédito, para a dis- 
tribuição de créditos, e, além disso, prestam sua assistência financeira 
às novas caixas e cooperativas que são fundadas. 


4. Estabelecimentos de crédito a prazo longo 


Sem falar nos dois bancos de Estado já mencionados, as operações 
de crédito a prazo longo são efetuadas na Polônia por numerosas ins» 


tituições privadas e especialmente por 3 sociedades de crédito territo- . 


rial, 14 sociedades de crédito urbano, 2 bancos comunais, 2 bancos hi- 
potecários e pela Sociedade de Crédito à Indústria Polonêsa. A maior 
parte dessas instituições datam de muito tempo antes da guerra, sen- 
do que algumas teem existência mais que secular (o Crédito Territo- 
rial, de Poznán, por exemplo, foi fundado em 1821, a Sociedade de Cré- 
dito Territorial, de Varsóvia, em 1825 e a de Lwów em 1842). As socie- 
dades de crédito municipal datam igualmente de antes da guerra, em 
sua quasi totalidade. 

Os estabelecimentos de crédito a prazo longo só puderam retomar 
sua atividade normal após a reforma monetária de 1924. Suas opera- 
ções marcam a maior expansão em 1927-1930. No curso dos dois anos 
seguintes, o volume de suas operações diminuiu sensivelmente, sob a 
influência da crise econômica geral, e em 1933 e 1934 êles não conce- 
deram novos empréstimos, não só em virtude da conversão dos emprés- 
timos a prazo longo, para os quais a lei reduziu a taxa de juros e pro- 
longou os prazos de amortização, mas tambem por causa da situação 
pouco favoravel do mercado de valores mobiliários. Consequentemente, 
o estado dos empréstimos financiados por cédulas e obrigações dimi- 
nuiu durante os dois últimos anos. Essa baixa é resultante, por um 


lado, da amortização dos empréstimos antigos e, por outro lado, da de- 


preciação das moedas estrangeiras (libras e dolar), nas quais era res- 
gatavel uma parte das emissões. 

No que diz respeito aos grupos particulares de estabelecimentos 
de crédito a prazo longo, os mais importantes são as sociedades de cré- 
dito territorial (Varsóvia, Poznán e Lwów), organizadas sob a forma 
de sociedades de crédito mútuo. Elas concedem empréstimos por meio 
de cédulas e obrigações, sôbre propriedades territoriais. O valor global 
das emissões dessas sociedades era, em fins de 1934, de cerca de 413 mi- 
lhões de zlotys ou sejam 46 % do total dos créditos concedidos pelos es- 
tabelecimentos privados de crédito a prazo longo. As sociedades de cré- 
dito urbano são organizadas de uma maneira idêntica e concedem em- 
préstimos sôbre imóveis urbanos por meio de cédulas hipotecárias. O 
montante dos empréstimos concedidos por elas acusava a cifra de 321 
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é desempenham um-papel secundário no stato do atá. depara 
ongo. O montante dos créditos concedidos por êsses bancos não ex- 
fode. com efeito, de 120 milhões de alotys. O último estabelecimento, | 

“enfim, — a Sociedade de Crédito à Indústria Polonêsa, — que tem por | 
-missão financiar as inversões industriais por meio da emissão de cé- | 
dulas, acusava em 31 de dezembro de 1934 a cifra de 36 iene ae! 
alotys de empréstimos a prazo longo. 

O valor global das emissões dos estabelecimentos privados de ne 
dito a prazo longo, nelas compreendidas as emissões de antes da guerra | 
que foram convertidas, era, em fins de dezembro de 1934, de 889 mi- 

- lhões de zlotys. Dessa maneira, seus créditos permanecem inferiores aos 
créditos dos dois bancos de Estado, que demonstravam uma circulação E 
de cédulas e de obrigações na importância de 1.091 milhões de alotys Ro 
ou sejam cerca de 200 milhões de zlotys mais do que todas as sociedades 
privadas em conjunto. Até 1932, a taxa nominal de juros dos emprés- 
timos por meio de cédulas era de 7a 10 %. A partir de 1933 eem vir. 
tude de uma lei especial, promulgada em fins de 1932, aquela taxa des-. a 
ceu para 4 1/2 e 5 1/2 %. Ao mesmo tempo, foi reduzido em uma pro- . 
porção correspondente o coupon dos títulos emitidos com base em tais 
empréstimos, redução que, entretanto, não foi aplicada às emissões dos 


bancos de Estado, isto é, do Banco da Economia Nacional e do Banco | 
Agrário Nacional, aos títulos que gozam da garantia do Tesouro Pú- . 
blico e, enfim, às emissões colocadas nos mercados estrangeiros, me- 
diante subscrição pública e cotadas nas bolsas estrangeiras. 
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QUESTÕES DOUTRINÁRIAS E INTERNACIONAIS 


CRÉDITO AGRÍCOLA 


O relatório apresentado ao Conselho da Liga das Nações pelo Co- E 
mitê Financeiro e referente à sessão que este realizou no período com- A 
preendido entre 29 de novembro e 4 de dezembro de 1937, contém o se- ? 
guinte tópico relativo aos trabalhos preliminares para o estudo que 
a Assembléia da Liga mandou efetuar sobre os sistemas de crédito e 
seguros agrícolas: 


(1) 
A resolução da Assembléia está assim redigida: 


“A Assembléia, 
“convida...... o Comitê Financeiro.... a realizar o estudo 
“dos seguintes problemas: 


“c) sistemas de crédito agrícola e de seguros agrícolas, 
“tendo em vista a formulação de princípios suscetíveis de re- 
“forçar o crédito interno e externo, aplicáveis nos países dis- 
“postos a efetuar uma revisão da legislação atual, relativa a 
“esses assuntos.” 


O Comitê Financeiro, durante a presente sessão, procedeu a uma ' 
primeira troca de idéias sobre essa resolução, afim de precisar os da- 
dos do problema e estabelecer um programa de trabalho. 


(2) 


Os debates que, no seio da Segunda Comissão, conduziram à ado- 
ção dessa resolução, encararam especialmente a situação dos países 
| da Europa central e oriental. Trata-se, com efeito, de países relativa- 
mente pobres de capitais e em que a agricultura predomina, num 
s regime de pequenas e médias propriedades. Esse estado de coisas torna é 
difíceis as operações de crédito. 
Todos esses países praticaram internamente, com o sem concurso 
externo, diversas formas de crédito agrícola. Entretanto, a maioria dos 
sistemas de crédito existentes nunca produziram resultados plena- 


elevado; mas a penúria de pabiLia nacionais e a enitijho do pr no 
de sua formação não explicam inteiramente as dificuldades encontra- 
“das. Outras razões interveem, desencorajando não só a mobiliza ão 
da capitalização nacional em benefício do crédito agrícola, mas tam-. 
bem o concurso eventual dos capitais estrangeiros. Essas razões per- 
tencem ao domínio da organização interna, em seus aspectos. legisla- 
tivos, jurídicos, fiscais, po O estudo empreendido deverá ter di 


las ou de atenuar o seu alcance. 
(3) 


Pensa o Comitê que esse estudo foi proposto nó momento opor- 
tuno. A maioria dos países em questão executaram diversas reformas 
cujo objeto, geralmente atingido, era aliviar a posição dos devedores, 
por meio de reduções do valor das dívidas ou pela prorrogação dos 
prazos. Entretanto, seria inutil não reconhecer que, pela sua reper- 
cussão sobre a situação dos credores, essas medidas causaram um grave 
abalo ao crédito. Elas não solucionaram o problema do mecanismo do 
crédito agrícola. 

A concurrência, dia a aa mais intensa, que se manifesta no mer- 


cado mundial de produtos agrícolas, exige do produtor, para que este 
mantenha ou melhore sua posição, um incessante aperfeiçoamento da 
qualidade dos produtos. Para isso, ele precisará de encontrar créditos | 
a taxas razoáveis, para a reconstituição de seu capital de movimento 
e para o financiamento das inversões de capitais a prazo médio e longo. 


(4) 


A situação dos referidos países pode constituir, pois, a base prin- 
cipal do estudo a ser iniciado. Entretanto, os dados assim obtidos de- 
verão ser completados pelo exame da situação de alguns países onde 
o jogo do crédito se realiza em melhores condições. Essa maneira de 
proceder permitiria efetuar comparações que só podem acentuar o ca- 
rater prático das recomendações com que se concluirá o estudo. 


(5) 


Segundo os proprios termos da resolução da Assembléia, essas re- 
comendações deveriam ter a forma de princípios e regras, cuja aplica- 
ção fosse de natureza a favorecer a expressão do crédito agrícola. Os 
Estados interessados aí encontrariam as bases para as reformas de 
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ati, jurídico, fiscal ou de técnica financeira que se vies- 
- sem a fazer necessárias. Tais princípios não se aplicariam mais a um 
“país do que a outro, mas constituiriam diretrizes em que aqueles Es- 

Para que as recomendações, assim formuladas, sejam verdadeira 
mente úteis e práticas, convirá sem dúvida distinguir as que exijam 4 
reformas lentas e dispendiosas das que, ao contrário, sejam suscetíveis 
de rápida execução, sem ocasionar uma transformação fundamental mM 
da legislação ou dar lugar a trabalhos de fôlego. o 































(6) 


Os capitais necessários à agricultura teem geralmente por obje- 
tivo, sobretudo nos países onde a exploração agrícola não se presta aos 
métodos de industrialização, permitir que o produtor racionalize a pro- 
dução, diminua as despesas que a oneram, aumente seu volume e, ao 
mesmo tempo, melhore sua qualidade. O crédito acessivel aos produ- 
tores deve, pois, para ser eficaz e util, adaptar-se, em sua natureza e 
em suas modalidades, às necessidades que visa satisfazer. 


(7) 


"o A 


| Em suas formas clássicas, o crédito é concedido a prazo curto e 
A longo; mas o crédito a prazo médio, que se estende por um período de 
dois a cinco anos, parece estar especialmente adaptado às mais fre- 
quentes necessidades da agricultura. Ele provê às compras de gado e 
de máquinas baratas, às despesas de transformação 'e de construção 
de certas instalações, ao melhoramento das terras, às despesas de di- 
versificação das culturas, etc. O crédito a prazo curto não exerce fun- 
ção menos util, proporcionando os capitais de movimento que são ne- 
cessários para assegurar o ritmo das colheitas, ao mesmo tempo que 
permite ao produtor repartir suas vendas por todo o ano. Uma das 
melhores formas de crédito a prazo curto é a que proporciona o cré- 
dito-warrant. Seu funcionamento fica subordinado às possibilidades 
de um armazenamento eficaz e seguro, de tal modo que os warrants 
emitidos possam constituir uma garantia subsidiária, suscetível de ser 
geralmente aceita como representando uma dada quantidade de pro- 
dutos agrícolas, de determinada qualidade. A legislação a esse respeito 
deve, alem das disposições técnicas, consagrar os direitos dos portado- 
res dos warrants. 

Na prática, entretanto, o crédito a prazo curto é frequentemente 
aplicado às necessidades que pertencem ao campo de ação do crédito 
a prazo médio, principalmente às que foram mencionadas acima. Por 
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dito a prazo io e mesmo a prazo longo, eritema de nf, a ext 
cação parcial do estado de imobilização crônica em que se encontram, 
em alguns países, as instituições encarregadas de administrar os ca- | 
pitais postos à disposição da agricultura. Além disso, na falta de orga- Ma 
nismos apropriados, importantes elementos da população | dera con- 
tinuam a sofrer os males da usura. 

Por outro lado, o crédito a prazo médio, sobretudo nos Do Ri 
a propriedade está muito dividida, pode convir especialmente às socie- 
dades que efetuem serviços de melhoramento agrícola, amortizáveis em 
um período de vários anos. O beneficiamento das terras, por meio de 
irrigação ou drenagem, que o pequeno proprietário não pode pensar 
em empreender sosinho, oferece principalmente um campo de ativi- . 
dade produtiva às sociedades ou agrupamento desse gênero, quando 
seus esforços podem encontrar o apoio de uma modalidade de crédito 
apropriada. 


(8) 


Um outro ponto importante a considerar, a propósito do crédito a 
prazo médio, é o das garantias. Quando a duração do crédito não ex- 
cede dois anos, a responsabilidade pessoal do devedor, com aval de ter- 
ceiro ou garantia de uma cooperativa, tem parecido suficiente. Para. 
uma duração mais longa, o crédito exige uma garantia real, sob a for- 
ma de hipoteca de bens imóveis ou de penhor de bens móveis. As legis- . 
lações variam sensivelmente quanto à definição dos bens móveis e ao 
estatuto do penhor constituido por eles. O estudo das leis em vigor nos 
diferentes países e da aplicação das disposições que elas conteem, po- 
derá conduzir a comparações instrutivas sob os pontos de vista legal, 
jurídico e fiscal. 


(9) 


De um modo geral, as cooperativas desempenham um papel pre- 
ponderante no funcionamento do crédito a prazo curto e médio. Os 
meios de que dispõem são precisamente uma das fontes mais impor- .. 
tantes que alimentam essas formas de crédito. Por outro lado, elas 
são orgãos indispensáveis de controle e de gestão. Consequentemente, 
será necessário examinar com cuidado sua estrutura e suas operações, 
e, em certos países, esse exame deverá ser estensivo aos bancos agrí- 
colas. Além disso, quando se tratar do crédito a prazo curto, suas re- 
lações com os bancos centrais deverão ser estudadas, desde que ad 
relações sejam estabelecidas pelos estatutos destes últimos. 














“a um longo período de anos, a hipoteca sobre bens imóveis constitue o 
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(10) 
No que se refere ao crédito a prazo longo, amortizavel durante 


instrumento mais usual. Tambem aí as legislações nacionais apresen- 
tam uma extrema diversidade e estão longe de oferecer o mesmo gráu 
de perfeição e segurança. As divergências essenciais referem-se a pontos 
pouco numerosos, mas importantes. As disposições principais que con- 
virá particularmente estudar e comparar em seus efeitos práticos, são 
as seguintes: 


1.º — identificação dos imóveis oferecidos em hipoteca; 

2.º — verificação do direito de propriedade do que constituir a 
hipoteca e conservação desse direito depois da constituição 
desta; 

3.º — garantia de salvaguarda do crédito, no caso de desapropria- 
ção do proprietário; 

4.º — manutenção dos efeitos da hipoteca, não obstante a muta- 
ção do imovel hipotecado; 

5.º — conservação das hipotecas, cobrança das anuidades quan- 
do necessário pela execução da hipoteca e por sua venda 
judicial. 


A insuficiência ou as disposições desfavoráveis da legislação hipo- 
tecária constituem uma das causas que afastam os capitais desse gê- 
nero de colocação. Ocasionam, além disso, um aumento do custo dos 
empréstimos, obrigando o credor a cobrir-se de riscos não inerentes à 
capacidade do devedor. 

Emfim, conviria examinar si, em certos países, algumas medidas 
foram estudadas, e de que modo, para adaptar, caso necessário, as mo- 
dalidades do crédito a longo prazo às condições básicas do seu re- 


embolso. 


(11) 


A resolução da Assembléia prevê igualmente o estudo dos seguros 
agrícolas. 

Os seguros agrícolas não teem somente por objeto proteger a agri- 
cultura contra as perdas devidas aos sinistros e às calamidades que 
possam atingir seus bens ou o fruto do seu labor. São igualmente uma 
das condições essenciais do crédito agrícola. Seu estudo é, pois, inse- 
paravel do estudo dos outros pontos considerados e poderia principal- 
mente referir-se às questões seguintes: 












1.º — Quais são as diversas formas de seguros adotados para os 
imóveis, o gado e as colheitas? 1 

2.º — Eles são obrigatórios? 

3.º — Podem ser facilmente aplicados aos oljpios. suscetíveis de 
ser hipotecados? : 

4.º — Quais são as disposições legais relativas às prestações pa- 
gáveis em caso de sinistro? 

5.º — Natureza das sociedades especializadas nesse ramo de se- 
guro (instituições públicas e privadas). 


6.º — Como se exerce, — si existe, — o controle do Estado? 





(12) 





O Comitê Financeiro se esforçou, nas linhas precedentes, por de- 
limitar os capítulos principais dos estudos preparatórios a encetar. Ele 
sugere ainda que estes poderiam começar utilmente pelo exame das 
condições existentes nos países agrícolas focalizados pela 2.2 Comissão 
da Assembléia. 

Entretanto, exprimindo essa opinião, o Comitê não pretende de 
modo algum restringir, a quem for encarregado do inquérito, na pri- 
meira fase, a faculdade de exgotar seus elementos de estudo nas fontes 
que lhe parecerem apropriadas. Aliás, o Comitê indicou o grande in- | 
teresse que haveria em fazer entrar no campo de estudos os países que 
dispõem de capitais relativamente abundantes. 

O Comitê pensa que os estudos objetivados poderão utilizar efi- A 
cientemente os elementos importantes que foram reunidos, ha; alguns | 
anos, sobre o mesmo assunto e mais especialmente sobre o crédito hi. | 
potecário, pelos orgãos da Comissão para a União Européia. O “Ques- 
tionário sobre a Legislação Hipotecária”, preparado em 1931 por uma 
delegação do Comitê, poderá ser util. Esse documento enumera os .di- 
versos problemas que podem suscitar, na prática, as operações de cré- | 
dito. Por outro lado, o Comitê considera que a colaboração do Instituto 
Internacional de Agricultura deveria ser considerada num estádio ul- 
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berior, segundo modalidades a determinar. 2 | 
N / ESTUDO REFERENTE À QUESTÃO MONETÁRIA 
/ (Editorial do Banco Central do Chile, no “Bo- j 


letin Mensuel” n. 122, de abril de 1938) 


A VII? Conferência Pan-americana, que se realizou em Monte- 
vidéu, em dezembro de 1933, aprovou diversas resoluções, formulou 
recomendações acerca do tema “Estabilização da moeda e possibilidade 
de se adotar um sistema monetário comum” e dirigiu-se aos diversos 
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governos dos países latino-americanos, pedindo-lhes que mandassem 
“preparar estudos e projetos sobre todos e cada um dos temas mone- 
j tários e bancários, afim de reunir, desse modo, material que pudesse 
servir para uma próxima Conferência Financeira Pan-americana”. Esta 
, fora projetada para o corrente ano e devia realizar-se em Santiago do 
Chile, mas, em princípios deste ano, foi transferida para data ainda 
indeterminada. 

A pedido do nosso Ministério das Relações Exteriores, o Banco 
Central apresentou o estudo seguinte, que reflete seus pontos de vista 
sobre a matéria em questão: 

Deixamos de referir-nos pormenorizadamente a cada um dos pon- 
tos abrangidos pelas recomendações da Conferência Pan-americana de 
1933, porque, entre a data em que se realizou a Conferência e hoje em 
dia, as condições gerais mudaram substancialmente. Por isso, algumas 
recomendações já deixaram de possuir atualidade e outras não teem 
importância imediata, como, por exemplo, a questão da adoção de um 
sistema monetário comum a todos os países americanos, o que nos pa- 
rece, pelo menos no momento, utópico e irrealizavel. 

Com relação aos pontos principais que se referem diretamente à 
questão monetária e à forma de sua solução, nossa opinião pode ser 
assim resumida: . 
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Por bem intencionadas que sejam as recomendações de uma Con- 
ferência Financeira Pan-americana, elas, para terem algum valor prá- 
tico, devem ser formuladas de tal maneira que possam ser executadas 
por todos os países americanos. Infelizmente, a recomendação n. 4 da 
Conferência de 1933 não preenche essa condição. Ao recomendar aos 
Governos a adoção de “unidades monetárias .estabilizadas, que sejam 
firmes e de valor fixo”, empregando “uma base metálica de suficiente 
amplitude, que permita uma facil conversibilidade”, insinua-se virtual- 
mente um retorno ao antigo padrão-ouro, embora deixando aberta a 
questão da “natureza dessa base metálica”. E' lógica que “essa base 
metálica” não pode ser outra sinão o ouro, pois ninguem pensará se- 
riamente em estabelecer um padrão de prata ou ainda um padrão mix- 
to, baseado em ambos os metais. 

; Deve notar-se, não obstante, que nem siquer nos Estados Unidos 
existe ambiente para o estabelecimento do padrão-ouro na sua forma 
' antiga, apesar de possuir aquele país a metade de todo o ouro mone- 
tário do mundo e de estar sua circulação coberta por mais de 200 % 
de ouro físico. Como é possivel recomendar a adoção desse sistema 
aos países latino-americanos, que, com uma população total de mais 
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de 100 milhões de habitantes, possuem em conjunto apenas pouco m 
de 3 % do ouro monetário do mundo? RA 
Ainda mais, é suficientemente sabido, pelas experiências realiza 
das durante os anos da crise mundial, que o padrão-ouro, em sua for- 
ma antiga, se revelou um sistema inadequado para os nossos países. 
Isso nos leva a crer que nenhum país que tenha sofrido as consequên- 
cias da quebra desse sistema, estará disposto a expor-se novamente ao. 
perigo de semelhante desastre. , 
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Estamos de acordo em que uma das condições fundamentais para 
se chegar a uma economia monetária bem organizada é aquela a que | 
se refere o artigo 5.º das recomendações da Conferência Pan-americana, | 
ou seja, que “todos os países americanos, nos quais não haja banco cen-. 
tral ou instituições análogas, criem, o mais breve possivel, institutos 
encarregados de exercer um controle, são e eficiente, da na cir- 
culante e do crédito interno e externo.” 


(3) 





Consideramos tambem de não menor importância a necessidade 
de, nos países em que já existam bancos centrais, cuja estrutura e 
cujas funções hajam sofrido, durante a crise, alterações importantes e 
incompatíveis com suas finalidades específicas, proceder-se, com a bre- 
vidade possivel, a uma reorganização, com o fim de habilitar aqueles 
institutos a cumprir, da melhor forma, a delicada missão que lhes | 
compete. | 


“« 


(4) 


Em qualquer dos casos anteriores, consideramos necessário esta- 
belecer as bases para uma cooperação mais íntima entre os bancos cen- 
trais e seus respetivos Governos. Não se deve interpretar essa coope- 
ração no sentido de que conduza a uma limitação da autonomia dos 
bancos centrais, — princípio que, ao contrário, deve ser mantido, den. . 
tro do possivel, em toda sua amplitude, — nem tão pouco no sentido | | 
de uma maior cooperação financeira, prática que, como já é conhecido 
de sobra, tem conduzido, em muito países, a abusos irreparáveis, com 
repercussões graves sobre o valor da moeda. A cooperação de que fa- 
lamos, visa antes chegar a uma melhor coordenação das medidas de 
carater político-econômico e político-monetário, bem como evitar in- 
compatibilidades entre os fins que objetiva a política dos Governos e a 
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que devem seguir os bancos centrais, de acordo com os princípios em 
que se baseia seu funcionamento. 





(5) 


No que se refere à organização da moeda, não nos parece reco- a 
mendavel a adoção de um sistema baseado na manutenção de uma pa- E 
ridade fixa e legal da moeda nacional em relação ao ouro ou a outra | 
moeda-ouro. Por muito vantajoso que, segundo a opinião tradicional, 
pareça tal sistema, os anos passados demonstraram com suficiente 
clareza que ele implica em graves inconvenientes. A instabilidade do 
valor do ouro, que se traduz ou manifesta nas violentas variações do 
k nivel internacional dos preços, expõe de modo irremediavel o país, cuja 
4 moeda esteja firmemente ligada àquele metal, à influência de fatores 
estranhos às condições naturais de sua evolução econômica interna. 
E, como os países latino-americanos são, em primeiro lugar, produto- 
res de matérias primas e produtos alimentícios, as grandes flutuações 
dos preços altamente sensíveis desses produtos podem afetar sua vida 
econômica nacional de tal forma que se lhes torne impossivel manter 
o princípio de estabilidade rígida da moeda. Mas, si uma situação de- 
terminada obriga o país a modificar o princípio básico de seu sistema 
monetário, é lógico que se assemelhe sempre essa medida à falência, 
pura e simples, de todo o sistema, sendo incalculáveis as consequências, 
tanto psicológicas, como materiais, de tal quebra. 

A nosso ver, a política dos bancos centrais deverá, no futuro, 
orientar-se mais para a manutenção de uma relativa estabilidade in- 
terna das moedas do que para a manutenção da estabilidade cambial. 
No Acordo Monetário Tríplice, de 25 de setembro de 1936, firmado pelos 
Estados Unidos, pela Inglaterra e pela França, e posteriormente pela 
Holanda, pela Bélgica e pela Suiça, se reconhece expressamente o di- 
reito de cada país “levar plenamente em conta, dentro de sua política 
monetária internacional, as exigências da prosperidade interna”. Re- 
| conhecemos que esse princípio é muito são, pois da manutenção da 
N prosperidade interna depende diretamente todo o progresso, são e ver- 
dadeiro, de um país. 

Não nos parece conveniente, por isso, ligar a política monetária a 
um sistema rígido de estabilidade, como requer o padrão-ouro. Pelo 
contrário, deve-se dar às leis monetárias, e especialmente àquelas pelas 
quais se regem os bancos centrais, um carater tal que a política mo- 
netária tenha suficiente elasticidade, para poder tomar, em qualquer 
momento, as medidas que julgar necessárias para manter as condições 
internas em bom estado ou ao menos em estado regular. Tal política, 
porêm, só é realizavel, si não se adotar o princípio das paridades fi- 
xas e legais com o ouro. Isso não impede que, desde que as condições 
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internas e externas o permitam, o banco central siga uma política de 
estabilidade “de fato” da moeda em relação ao ouro ou a moedas de 
circulação internacional; mas o banco deve ter a faculdade de modi- 
ficar essa relação cada vez que considerações referentes à prosperidade 
interna de seu país aconselham tal medida, sem que isso signifique, 
em cada caso, uma quebra do sistema monetário. E” desnecessário di- 
zer que a estabilidade cambial, enquanto não seja incompatível com 
a manutenção da normalidade econômica interna, é, sem dúvida, um 
ideal. 

Para melhor realização de uma política orientada no sentido in- 
dicado, é conveniente que se liberem as reservas-ouro dos bancos cen- 
trais da função de servir de cobertura das notas emitidas, princípio 
arcáico que já provou ser absolutamente falaz e incapaz de garantir o 
verdadeiro valor da moeda. As reservas-ouro dos bancos centrais deve- 
riam formar parte de um “Fundo de Regulação de Câmbio”, no qual 
deveria concentrar-se, além disso, todo o comércio de divisas. O fim 
desse Fundo seria o de absorver os excedentes de câmbio e de ouro 
que se produzissem, devido a uma maior oferta, para oferecê-los ao mer- 
cado nos períodos de escassez; regular a relação da moeda nacional 
com o ouro ou com as outras moedas; e evitar, assim, que as taxas de 


câmbio ficassem expostas a variações inconvenientes, quer por causas . 


estacionais, quer por intervenções indevidas da especulação. 
(6) 


Para uma política monetária que tenha por fim a manutenção de 
uma relativa estabilidade do poder aquisitivo da moeda, é natural- 
mente de importância fundamental que o sistema emissor, de cujo ma- 
nejo se encarrega o banco central, seja apropriado e funcione na de- 
vida forma. 

A esse respeito, o cnamado “princípio orgânico de emissão” pode 
servir, a nosso ver, como o guia mais indicado para a política de um 
banco central. Segundo esse princípio, um banco central não pode fa- 
zer emissões de notas que não correspondam a legítimas necessidades 
do mercado. Para medir essas necessidades, o único meio que não con- 
duz a avaliações arbitrárias, é a oferta de efeitos comerciais, para des- 
conto ou redesconto, à apa up central, efeitos que devem satisfa- 
zer, quanto à sua origem, à sua segurança e ao seu prazo, os requisi- 
tos geralmente reconhecidos e estabelecidos nas leis dos bancos centrais. 

São tambem emissões orgânicas as que um banco central faz para 
a compra de ouro ou de câmbio, mas só enquanto não produzirem eiei- 
tos perturbadores no mercado monetário. 

Qualquer espécie de emissão que não corresponda, às condições 
mencionadas, deve ser considerada como adicional e inorgânica, e des- 
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duzir a um extremo mínimo. A essa espécie de emissão 


“exemplo, as seguintes: as que se fazem para a compra de títulos pú- 


blicos, quer seja em mercado livre ou mediante subscrição, por parte 
do banco central, de novas emissões da dívida pública interna; os cré- 
ditos diretos que o banco central outorgue ao Tesouro, para fins or- 
çamentários, para fomento, para financiar planos de obras públicas 
ou outros fins semelhantes; a criação de “pseudo-capitais”, para in- 


“dústrias, caixas financiadoras, etc.; a concessão de créditos hipotecá- 


rios a longo prazo; e outras operações similares. Todas essas emissões, 
seja qual for seu montante, serão sempre de carater inflacionista e 
tenderão a deprimir o valor interno da moeda. ; 

O sistema de emissão deve naturalmente ajustar-se às particula- | 
ridades da estrutura interna de cada país, mas é de importância fun- 
damental para uma sã política monetária, dentro de um regime de 
moeda livre, que esta se baseie numa clara distinção entre emissões or- 
gânicas e emissões inorgânicas. 


BRASIL 


AS EXPORTAÇÕES DO ESTADO DE MARANHÃO 


A. DE OLIVEIRA ROCHA, da Secção de Esta- 
tística e Estudos Econômicos do Banco do 
Brasil. 


A exportação maranhense, no período que abrange os cinco anos 
que vão de 1932 a 1936, tem assegurado saldos positivos à balança 
comercial do Estado: 


Contos de réis 
Exportação Importação Saldos 
O amnenseríes» 46.023 30.570 15.453 
o PPP E 40.962 40.298 664 
DT PR 43.546 43.422 124 
MM e cre abs viva 63.252 59.905 3.347 
o EE 82.872 - ,.888 6.984 


Depois do consideravel saldo de 1932, por dois anos consecutivos 
as importações e as exportações quasi se equivaleram. Em 1935, houve 
apreciavel aumento. O saldo duplicou, no ano seguinte. 










Essas observações estarão incompletas, sem que se acres 
dy desde logo, que a exportação, baixando em 1933 e reagindo fracan 
te no ano seguinte, só em 1935 é que recebeu um impulso definitivo no | 
sentido da alta. Não obstante, de 1932 para 1936 a exportação acusa 
mais 80 %, ao passo que a importação, longe de se moderar ou adaptar “a 
à curva da exportação, cresceu ininterruptamente. Idêntica ea Ca 
ção das cifras da importação demonstra uma alta de 148 %. 

O comércio de cabotagem, como adiante veremos, é o principal 
fator de tão grande avanço das importações. 












Remontando aos dados do decênio 1927-1936, verifica-se que o va- . 
lor da exportação geral do Maranhão, em oscilações mais ou menos 
frequentes até 1934, experimentou em 1935 e 1936 uma modificação ; 
sem precedentes: 









Exportação geral 








Em contos de réis 
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es PARRA ANE O o a 48.828 
TIPO E DS DS — 40.534 
OBD A SO A 31.954 | 
19 E EE 38.035 A 
OBA cd A ba 46.023 4 
1995... 4.206 PENSE 1 40.962 | 
James e: A NS AS EE 43.546 
OBD ato AR SER 68.252 

e BARRAR TA 82.872 


Em 1927, eram elevados o volume da exportação do babaçú (21.283 
toneladas de amêndoas) e o respectivo valor (14.512 contos de' réis). 
Nos três anos seguintes, ha sensivel depressão no volume da exporta- 
ção do produto (em 1930, chegou a menos de 50 % do que fôra em 
1927). E, em 1931, subiu novamente, para entrar em declínio até 1934. 

No mercado exportador de 1934, as estatísticas alinhavam em pri- 
meiro plano o algodão (6.599 toneladas, no valor de 16.375 contos de 
réis) e os tecidos de algodão (10.607 toneladas, no valor de 9.763 con- | 
tos de réis). O babaçú figurava com 8.185 toneladas de amêndoas, no 
valor de 4.127 contos de réis. | 

O algodão em pluma constava no quadro da exportação geral ma- 
ranhense de 1927 por 2.449 toneladas, no valor de 6.418 contos de 
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réis. Veiu subindo paulatinamente, sem conhecer oscilações muito for- 
tes, podendo apresentar uma alta, não tanto em volume, mas em fun- 
ção da valorização do produto (6.496 toneladas, no valor de 20.533 
contos de réis), em 1935. Os tecidos de algodão, de 1927 a 1929, des- 
frutaram relativa estabilidade. Nos dois anos seguintes caiu a menos 
de mil toneladas o volume da exportação, que, em 1932, torna a ser 
superado, atingindo sucessivamente 8.796, 10.607 e 11.196 toneladas, 
no valor de 8.717, 9.763 e 9.150 contos de réis, em 1933, 1934 e 1935. 

Em 1936, baixou o algodão (5.491 toneladas, no valor de 16.897 
contos de réis) e baixaram os tecidos de algodão (8.981 toneladas, no 
valor de 6.786 contos de réis). O babaçú ultrapassou, em 1935, o dobro 
da quantidade exportada no ano precedente (19.800 toneladas de 
amêndoas) e quasi triplicou em valor (14.445 contos de réis). E, em 
1936, as 31.983 toneladas alcançam a alta cifra de 33.128 contos de 
réis, devido às ótimas cotações obtidas no mercado internacional. 

Por outro lado, a cera de carnauba, que, em 1934, mal atingia 
150 toneladas, no valor de 500 contos de réis, valorizou-se enorme- 
mente em 1936 (o triplo por tonelada), alcançando as 642 toneladas 
exportadas 6.150 contos de réis. 

E, assim, os produtos oleaginosos tornaram a relegar à expressão 
de menor relevo as rubricas que, poucos anos antes, eram as mais im- 
portantes do mercado exportador do Maranhão. 


Segundo os dados do boletim distribuido pelo Departamento de 
Estatística e Publicidade do Estado (dezembro de 1937), com referên- 
cia ao ano de 1936, destaca-se, na exportação dos 45 municípios que 
integram a divisão política do Maranhão, o de Araioses (4.615 contos 
de réis). Segue-se o de Caxias, grande produtor de babaçú (3.867 tone- 
ladas de amêndoas, no valor de 3.721 contos de réis), com uma expor- 
tação no total de 2.480 contos de réis. Outro município, em que a pro- 
dução do babaçú (1.603 toneladas de amêndoas, no valor de 1.587 
contos de réis) é notavel, — Coelho Neto, — vem a seguir, com uma 
exportação total de 2.343 contos de réis. Os municípios que apresen- 
tam exportação superior a mil contos de réis, em número de sete, con- 
tam na maioria com a produção do babaçú. 

Nas exportações diretamente feitas pelos municípios, avultam as 
destinadas ao Piauí: 28.060 contos de réis, dos quais 10.128 contos de 
réis correspondem a babaçú (amêndoas), 5.963 contos de réis a cera 
de carnauba e 5.730 contos de réis a algodão em pluma. Como se vê, 
os produtos oleaginosos são predominantes. Convem acrescentar que 
a exportação de couros de gado vacum aparece tambem com a quan- 
tia de 1.650 contos de réis. 
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Nesse particular, é o rio Parnaiba que desempenha um papel re- | 
levante. Larga faixa do território maranhense está compreendida na, 
bacia desse rio, a zona em que abundam justamente. sementes oleagi- 
nosas e são ricas as pastagens, tornando-se ele a via natural de acesso 
ao litoral para a riqueza exportavel comum a ambos os Estados, cujo 
linde o rio caracteriza. 

Os principais municípios exportadores são ribeirinhos do Parnaiba. . 


Pelo porto de São Luiz foram exportados, em 1936, para os ou- 
tros Estados da União, produtos no valor de 27.561 contos de réis. 
A Capital Federal figura com 40 % desse total. O Ceará, com 3.451 


contos de réis. Dois outros (Pará e São Paulo) figuram com somas | 


superiores a dois mil contos de réis e Pernambuco, Piauí, Baía, Rio 
- Grande do Norte, na ordem decrescente de valores, seguem-se com ci- 
fras acima de mil contos de réis. 

As principais exportações para a Capital Federal constam de al- 
godão em pluma (6.185 contos de réis) e tecidos de algodão (593 con- 
tos de réis), amêndoas (1.959 contos de réis) e óleo de coco babaçú 
(504 contos de réis). No tocante ao Ceará, o arroz pilado (1.446 con- 
tos de réis) vem em primeiro lugar, seguido de perto pelos tecidos de 
algodão (951 contos de réis) e de juta ou cânhamo (425 contos de réis). 

O Maranhão exporta para todos os Estados da União, excetuados 
Mato-Grosso e Goiás. 


Para o exterior, em 1936, foram exportadas mercadorias no total 
de 25.860 contos de réis, pelo porto de São Luiz. 

A exportação para os Estados Unidos abrange três quartas par- 
tes desse total. Isoladamente, três cidades norte-americanas fazem 
aquisições de produtos maranhenses por somas muito mais importan- 
tes do que qualquer país europeu. Nova York, por exemplo, comprou 
11.022 contos de réis, representados na sua quasi totalidade pelo ba- 
baçú (10.179 contos de réis de amêndoas). São Francisco (3.573 con- 
tos de réis) e Los Ângeles (3.496 contos de réis) dirigiram suas aqui- 
sições para o mesmo produto. Dos países europeus só a França figura 
com cifra superior a dois mil contos de réis. O grande produto de ex- 
portação para a Europa é o algodão em pluma. As compras da Ingla- 
terra e da Alemanha foram superiores a mil contos de réis. Fez parte 
da exportação para o primeiro dos dois países citados por último o 
caroço de algodão (3.384 toneladas, no valor de 463 contos de réis, 




















- praticamente a totalidade da exportação dessa espécie pelo Mara- 
 nhão, em asa 


é Até aqui estes comentários giraram em torno de dados da Direto- 
- ria de Estatística e Publicidade do próprio Estado. Recorreremos ainda 
à mesma fonte sempre que tivermos de aludir à população mara- 
nhense, em 1936 (1.438.790 habitantes). 

Entre as estatíisticas estaduais e federais não se nota infelizmente 
E rigorosa harmonia. 

| No serviço federal é que obtemos o desdobramento do comércio 
de cabotagem e exterior. Esses dados permitem verificar que, no to- 
“cante às importações, o desenvolvimento tende a acentuar-se em fa- 
vor do pe 


Em contos de réis 


Comércio exterior Comércio de cabotagem 
Importação Exportação Saldo Importação Exportação Saldo 
192 .... 11.928 15.424 + 4.101 41.641 27.450 — 14.101 
Rs ... rom 11.765 + 141 51.823 40.394 — 11.429 
o .... 12.8 8.617 — 3.744 43.738 36.454 — .284 
E... 8.527 14.203 + 5.676 34.190 26.187 — 8.008 
RR... 7.273 11.254 + 3.981 42.775 36.907 — 5.868 
1932 5.424 5.253 1 PE 41.393 49.255 + 1.862 
1933 7.607 3.178 — 4.429 36.022 42.516 + 6.488 
ss. 8.782 12.007 + 32.225 42.953 39.936 — 8.61 
1935 14.277 22.315 + 8.088 58.428 46.874 — 11.554 
1936 14.179 34.033 + 19.854 71.433 47.483 — 23.950 


As importações do exterior (porto de São Luiz) são constituídas, 
especial, de instrumentos rudimentares da lavoura (enxadas, pás, 
etc.). A Inglaterra tem sido o principal exportador desses instrumen- 
tos para o Brasil, vindo depois a Alemanha. As exportações do Mara- 
nhão para os dois países, como já vimos, estão longe de alcançar as 
proporções da que realiza para os Estados Unidos. Não é possivel afir- 
mar que os lavradores maranhenses deem preferência ao artigo ame- 
ricano. Entretanto, comparando-se o que geralmente importa o Ma- 
ranhão em tais artigos, todos os anos, com o total do fornecimento 
norte-americano para o Brasil, nota-se que o volume das aquisições do 
Estado representa uma absorção de 1/3 daquele total. 


E 


No comércio de cabotagem, as importações visam de preferência 
a classe de “artigos manufaturados” (67 %, em 1936). A de “artigos 
destinados à alimentação” atinge a 23 % e a de “matérias primas” os 
10 % remanescentes. 

O conjunto do comércio maranhense, no decênio 1927-1936, mos- 
tra-nos um quadro de exportação cujo valor entre o primeiro e o úl- 
timo ano do decênio ultrapassou o dôbro (mais 121 %) no comércio 
exterior, não indo além de 73 % no comércio de cabotagem. A impor- 
tação do exterior, estavel no primeiro triênio, não se firmou nos cinco 
anos seguintes, mas voltou à estabilidade anterior em 1935 e 1936. 
Entre o primeiro ano e o último do decênio a alta é de 25 %. O valor 
da importação de cabotagem, apesar de apresentar fortes depressões 
(1930 e 1933), manteve-se, por assim dizer, quatro e meia vezes (em 
média) superior à do exterior. A alta entre 1927 e 1936 está expressa 
em 72 %. 

Em 1932 e 1933, o saldo do comércio exterior foi deficitário: são 
justamente os dois únicos saldos positivos que, no decênio, revelam as 
estatísticas de cabotagem. Privado do mercado interno, talvez devido 
a circumstancias políticas, voltou-se para o estrangeiro. 


Essas referências conduzem-nos, de novo, às estatísticas estaduais. 
“Começamos a distribuição per si ta da renda da exportação geral 
do Maranhão: 


Exportação 
População geral 
(1) per capita 


1.005.239 428602 
1.043.917 38$828 
1.083.939 398089 
1.125.342 368399 
1.168.167 548146 
1.438.790 578598 


Em estudo de outro porte, haveria lugar para se determinar as 
variações do poder aquisitivo real do maranhense, estabelecendo-se as 


(1) — [Estimativa oficial — “BRASIL, 1936”, página 32. 


(2) — Diretoria de Estatistica e Publicidade do Estado do Maranhão (de- 
zembro de 1937). 
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relações de rendimento econômico entre a produção agrícola, seus 
preços e a população ativa local. 

Está visto que estudo de tais proporções excederia os limites des- 
tas simples notas, em que não é possivel reconhecer maior mérito além 
do de divulgação das condições econômicas de uma das unidades fede- 
rativas compreendidas na região onde se vem operando o surto do 
algodão e das sementes oleaginosas. 

O que se pretendeu focalizar, ha pouco, foi um mercado expor- 
tador em pleno desenvolvimento a favor das importações de cabo- 
tagem. 

Em economia de tipo nitidamente colonial, como se apresenta a a 
do Maranhão, em estreito vínculo com os produtos da terra, dois pon- 
tos parecem importantes, dentro do raio de expansão do mercado ex- 
portador: a) o aumento do bem-estar geral, refletido na percentagem 
- das importações permitidas pelo rendimento per capita da exportação 

de seus produtos; b) as modificações que se vão processando no campo 
da economia privada, caracterizadas pela passagem do primitivismo 
do quadro rural (quando se leva o dinheiro para os bancos com o fito 
de renda certa, depósitos a prazo) para o de possibilidades de inicia- 
tiva novas (crescimento dos depósitos à vista). 


A importação per capita do exterior e a de cabotagem, no ano de 

| 1927, distribuem-se na razão de 1 : 4 e, em 1936, de 1 : 5. Enquanto 
isso, a da exportação per capita para o exterior e a de cabotagem pra- E 
ticamente não se alterou entre os dois anos (2 : 3). Para se descer » 
mais um pouco no exame dessas proporções, cumpre ter em conta que y 
as estimativas da população acusam um crescimento correspondente = 

, a 43 %, de 1927 para 1936, ao passo que a renda da exportação per 

capita um incremento de 35 % apenas. A densidade demográfica as- 

cendeu, segundo as estatísticas oficiais, de 2,78 a 3,97 por quilômetro 

quadrado. 


Alem dessas circunstâncias, acontece que a renda per capita da 
exportação geral desceu em 1929 “(menos 9%), caindo ainda mais 
em 1931 (menos 18 %). Observando-se a posição atual dos produtos 
oleaginosos, como salientamos em outro lugar (amêndoas do babaçú 
e cera de carnauba), é mais plausivel identificar-se o alto rendimento 
dos dois últimos anos (1935 e 1936) com uma recuperação, ligeiramen- 
te excedida, em relação ao início do decênio. 


! Quanto ao primeiro ponto que pretendiamos abordar, parece con- 
à venientemente encerrado com os dados acima. 

Com relação ao progresso realizado no espírito de economia pri- 

vada, através do impulso recebido pelos depósitos em bancos locais, 

| | vejamos o que demonstra o quadro abaixo: 
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Distribuição dos depósitos 
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"Na evolução dos depósitos avulta logo a expressão que já estão 
tendo as exigências do progresso. Em 1931, quando mais funda se fez 
sentir a depressão do rendimento per capita da exportação geral, o 
primeiro movimento do maranhense ainda se traduziu em uma pe-. 
quena variação dos depósitos a prazo (menos 12 %), enquanto os de- 
pósitos à vista subiam em 30 %. Em franco declínio nos anos seguin- 
tes (menos 11 %, em 1933, e menos 22 %, em 1935), os depósitos à 
prazo diminuem mais ainda em 1936. Os depósitos a prazo e os depó-. 
sitos à vista distribuiam-se, em 1927, na razão de 7 : 10. Já em 1936 
rompeu-se definitivamente esse equilíbrio: distribuem-se na razão de 
2:24. Particularizando os depósitos à vista, em contínua, ascenção até 
1935, mesmo tendo caido desse ano para o de 1936 (menos "7 Zo), re- 
presentam mais 74 % do que em 1929, enquanto os depósitos a prazo 
marcharam em sentido oposto (menos 63 %). 


A disposição de ânimo que esses fatos fixam claramente, não dei- 
xarão de ser sensíveis as iniciativas que possam assegurar outro de- . 
senvolvimento à indústria local, reduzida na atualidade ao simples be- 
neficiamento de produtos indígenas. Essa afirmação colhe, pois que 
as estatísticas de 1936 denunciam o Maranhão, — onde é abundante 
o bom algodão, um dos quadro tipos brasileiros de cotação mundial, e 
ha nove fábricas téxteis em atividade, — como importador de 18.090 
contos de réis em tecidos de algodão, de cerca de 2.000 contos de réis 
em outras manufaturas dessa mesma fibra e de calçados de couro 
(em zona pastoril fertilissima) por mais de mil contos. 


Si não vier perturbar profundamente o equilíbrio das trocas inter- 
estaduais, na divisão providencial de fornecimento de matérias primas 
e consumo de manufaturas nacionais, parece justo que se augure a 
extensão do trabalho maranhense a novas fontes de produção indus- 
trial, perfeitamente compatíveis com os recursos locais, as mais das 
vezes em verdadeiro estado nativo. 
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A questão dos óleos vegetais não é de hoje que vem ocupando po- 
sição de peculiar destaque. Ao lado da prospecção de petróleo no ter- 
ritório nacional, convem dar o necessário valor à exploração do incal- 
culavel potencial econômico que encerra, em assunto de carburantes, 
a aplicação industrial dos óleos vegetais brasileiros. NM 





























A SITUAÇÃO FINANCEIRA DO ESTADO DE PERNAMBUCO q 
E O ORÇAMENTO PARA 1938 0 


Ao abrir o capítulo inicial da Mensagem de 1.º de agosto do ano 
passado, o Governador do Estado de Pernambuco declarava, textual- 
mente: 

“Como nos anos anteriores, orientou-se a política financeira do 
Governo, em 1936, no sentido do equilíbrio orçamentário, realizando 
as despesas dentro das possibilidades da receita. Os créditos adicio- 
nais abertos tiveram sempre por base uma arrecadação maior e so- 
mente tiveram aplicação, quando as necessidades do serviço a exigiam.” 

Esse, o espírito. Na execução, o orçamento de 1936 reveste, de b 
fato, três aspectos de particular importância, em relação àquela polí- , 
tica administrativa. Enumeremo-los: 

1.º) menor despesa (menos 20.135 contos de réis ou 19 % da des- 
pesa autorizada, isto é, orçamentária (79.093 contos de réis) e créditos > 
adicionais (25.980 contos de réis); 

2.º) maior receita (mais 12.700" contos de réis ou 17 % além da 
previsão — 75.561 contos de réis); ia 

3.º) superavit de 3.324 contos de réis. k 

Os créditos adicionais abertos durante o exercício autorizam, não 
obstante os resultados obtidos e destacados na Mensagem, certa re- 
serva quanto às declarações governamentais. Os créditos sucederam-se, 
até alcançarem uma proporção de 33 % da despesa orçamentária, ao ; 
passo que a arrecadação acusava um incremento de 17 % apenas. O 
desenvolvimento da despesa formava flagrante contraste com os pro- 
pósitos declarados do Governo. Levada em conta a despesa realizada, 
de 84.937 contos de réis, e suposto que tivesse havido a integral utili- 
zação dos créditos orçamentários (a Mensagem não esclarece esse 
ponto), — a aplicação dos créditos adicionais ficará reduzido à cifra 
de 5.844 contos de réis. Essa quantia representa, por fim, 7,5 % do 
valor global dos créditos votados na lei de meios e permite concluir À 
que, desprezada a soma dos créditos abertos durante o exercício, o Go- : 
verno, contendo a expansão dos gastos, procurou realmente colocar o 
conjunto da despesa em maior harmonia possivel com a progressão da 
renda do exercício. 
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A receita, entre os anos de 1930 e 1936, acusa uma alta « 
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Como se vê, tendo entrado em declínio nos primeiros anos, a arre- | 


cadação veiu a reagir sensivelmente no quinto ano (mais 79 %), cain- | 
do no seguinte (menos 11 %), para ganhar, em 1936, o alto nivel de | 
1934. ; A 

Durante esse mesmo período, não se observa prudente moderação 
da despesa: entre 1930 (55.499 contos de réis) e 1936 (84. 937. contos 
de réis) a alta é de 53 %. 


A proposta orçamentária para 1938, que o Governador havia apre- 
sentado (Diário do Estado, de 14 de setembro de 1937), ennaigpada mae. - 
seguintes cifras: 


Receita — 85.830 contos de réis; despesa — 85.782 contos de réis. 


Na receita, como na despesa, estavam incluidos 15.400 contos de. 
réis da aplicação da “Renda Especial”. Alcançara-se, contudo, o. equi- 
líbrio teórico entre a receita e a despesa. 

Antes de qualquer consideração sobre o orçamento elaborado pela 
Interventoria, que sucedeu o Governo constitucional, mister se faz: 
passar em revista a situação financeira do Estado, através da apoia 
oficial. 

Ao tomar posse do governo, a Interventoria expôs a delicada si- 
tuação que encontrou. 


Essa exposição é que constitue a fonte principal onde é. “óbvio co- 
lherem-se dados sobre o exercício de 1937. Além da dívida externa 
(equivalente, segundo os cálculos oficiais, a 138.712 contos de réis), 
a dívida interna fundada atingia o total de 94.074 contos de réis, fóra 
o montante de apólices emitidas pelo Estado a título de caução para. 
garantia de diferentes contratos, representando 61.415 contos de réis. 











A dívida interna não consolidada elevava-se a 9.078 contos de réis, a 
qual, adicionada à dívida do Estado (treze mil contos de réis) decla- 
rada pela União e referente à exploração do porto de Recife, perfazia 
o total de 22.078 contos de réis. o 

A despesa ordinária, realizada até 30 de novembro de 1937 (49.695 
contos de réis), ultrapassava a receita ordinária arrecadada até a mes- 
ma data (45.577 contos de réis). Com o pagamento do funcionalismo 
já estava consumida a quantia encontrada no Tesouro (1.113 contos 
de réis). 

A receita e despesa para 1937 haviam sido orçadas em 79.526 
contos de réis. Somando-se, porém, todos os recursos de que lançou 
mão o Governo (6.000 contos de réis dados em auxílio pela União e 
16.353 contos de réis de créditos adicionais), o orçamento real para 
1937 subiu a 101.879 contos de réis. 


Entre as medidas a tomar, voltava a Interventoria a ferir, de pre- 
ferência, a tecla da compressão das despesas, que tambem fôra objeto 
de cogitações no Governo anterior. O outro imperativo administrativo 
consistia no estudo da reforma do sistema tributário, pois a Carta de 
10 de novembro retirara ao Estado rendas vultosas (cerca de 9.800 
contos de réis): 


a) — na receita ordinária, o imposto de consumo de combustíveis 
estrangeiros e a taxa de estatística, estimados em uns 5.000 e 800 
contos de réis, respectivamente; 


b) — na receita extraordinária, 4.000 contos de réis relativos às 
quotas de café. 

Para compensar o desfalque dessas rendas e mais dos recursos das 
operações de crédito (já esgotados), a Interventoria pensou no im- 
posto de vendas e consignações, lançando mão da elevação da taxa de 
0,5 para 1 %. Cumpre lembrar que, mesmo assim, a nova taxa é infe- 
rior à que foi generalizada na reunião dos Secretários de Fazenda dos 
Estados, nesta Capital (1,25 %). 

Desde logo as medidas assentadas recairam nos quadros do fun- 
cionalismo: supressão de extranumerários em serviços dispensáveis ou 
adiáveis, e aproveitamento, nas vagas ocorridas, de funcionários em 
disponibilidade; revisão das aposentadorias, reformas e jubilações. 
Previu-se tambem a revisão dos compromissos e contas do Estado, com- 
pletando-se as providências de saneamento administrativo pelos enten- 
dimentos com os titulares da dívida flutuante, afim de estabelecer 
uma forma de liquidação compativel com as possibilidades da arreca- 
dação. Consequência natural, vinham a seguir a fiscalização e a redu- 
ção, ao mínimo possivel, das despesas com material de consumo e com 
as diversas secretarias. 





de 1937, a e dA seiotet como norma o pn dai exatidão 
da despesa, abolindo de uma vez o apelo a créditos adicionais, emprés-. 
timos e operações de emergência, dentro da mais severa pare 
“da aplicação das verbas orçamentárias. 


Do estudo das despesas realizadas (verbas orçamentárias e crédi- X 
tos adicionais) e das que teriam de ser orçadas, depois de ajustadas 
ao mínimo indispensavel à manutenção dos serviços públicos, resultou 
uma economia de 8.649 contos de réis. Os cortes nas diversas secre- 
tarias variaram entre o. mínimo de 9 % (Secretaria do Palácio) eo 
máximo de 32 % (Secretaria da Fazenda). Os cortes na Secretari A E da 
“Agricultura (20 %) e na da Viação e Obras Públicas (24 %) corrobo- 


ram o propósito do governo, em matéria de economia, principalmente ER y 
no tocante à primeira, cujos cortes parecem corresponder à preconi- 


zada “mobilização de todos os valores técnicos num sentido prático”. 


Apesar de todas as reduções e economias, a despesa para Oo eme : Q 


cício de 1938 sobe ainda a 83.582 contos de réis. e 


A receita. prevista, tendo sido de 83.849 contos de réis, novamente Ni 


o Estado realiza o equilíbrio teórico do orçamento. Entretanto, para 
uma renda ordinária de 54.995 contos de réis, como fazia constar no 
comunicado de 20 de dezembro de 1937, havia uma despesa ordinária | 
orçada em 66.905 contos de réis, desequilíbrio que poderá Pa : 

ter os rumos administrativos. 


A Interventoria conta levar a efeito uma obra de saneamento das 
finanças públicas, ao lado da qual colocará a na de um plano 
de recuperação econômica, em elaboração: 


1.º) condicionando a despesa, com rigor, às verbas orçamentárias 
e aos limites da receita, e exercendo simultaneamente não menos ri- 
" gorosa fiscalização sobre a receita, 


2.º) dispondo-se a um estudo ponderado do impostos « e taxas para 
o seu ajustamento à capacidade dos contribuintes, afim de realizar a 
majoração racional e justa, bem como ao estudo das isenções e redu- 
ções de impostos (revisão de contratos e atos que as autorizaram).. 
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Distribuição interna Outubro de 1939 























CRÉDITO AGRÍCOLA. O RELATÓRIO DO COMITÉ FINAN- 
CEIRO DA LIGA DAS NAÇÕES 


+ 


Publicamos a seguir a tradução do relatório apresentado ao Con- 
selho da Liga das Nações pela Comissão Financeira desta, em junho 
Pp. Pp. (9): 


“a 


To. 


a 


Em setembro de 1937, a Assembléa solicitou à Organização Eco- 
-  nômica e Financeira que procedesse ao estudo dos “sistemas de crédito 
agrícola e de seguros agrícolas, com o fim de formular princípios susce- 
tíveis de fortalecer o crédito interno e externo, e aplicáveis nos países 
que estivessem dispostos a efetuar uma reforma de sua atual legisla- 

ção relativa a esses assuntos”. 

A seguir, o Sr. Louis Tardy, Diretor Geral Honorário da Caixa Na- 
cional de Crédito Agrícola, de Paris, foi convidado a proceder a uma 
investigação que visasse mais especialmente os países agrícolas da Eu- 
ropa Central e Oriental. 

Em dezembro de 1938, a Comissão Financeira examinou o relató- 
Tio em que o sr. Tardy consignara as conclusões da sua investigação. 
A Comissão formulou um certo número de observações e salientou que 
esse relatório (1) constituia apenas um aspecto do trabalho que a As- 
sembléa havia solicitado. Restava examinar certos aspectos mais am- 
plos do problema, isto é, o crédito agrícola em suas relações com as con- 
dições econômicas em geral. 


2. 


O problema do crédito agrícola comporta dois elementos: por um à 
lado, trata-se de recolher os fundos disponíveis da coletividade e, por A 
outro lado, de criar um mecanismo que permita atender às necessidades 
de crédito dos agricultores. Na maior parte das discussões sobre o as- ] 
sunto, concentra-se a atenção, em geral, sobre o último aspecto do pro- 
blema, mas o primeiro é igualmente importante. Pode-se notar que a 
: organização do crédito agrícola parece mais satisfatória nos países em 
| que existe uma organização encarregada de coletar os fundos disponí- 


veis dos agricultores. E' assim que, na Dinamarca, as caixas econômicas | 
o 
(*) — Tradução feita por Virgilio José Martins Carneiro e revista por Paulo Frederico de 
H (1) — Rapport sur les systêmes de crédit agrícole et d'assurrances agrícoles. 
“M 

















rurais constituem uma fonte importante dos fundos utilizados na agri- 
cultura: em 31 de março de 1937, os empréstimos a longo prazo, con- 
cedidos à agricultura por aquelas caixas, elevavam-se a 34 Y% do total 
dos depósitos, e elas concediam, igualmente, adiantamentos a prazo 
médio e a prazo curto. Na Finlândia, os empréstimos concedidos à agri- 
cultura pelas caixas econômicas rurais elevavam-se, em fins de 1937, 


a 70 % dos seus depósitos. Na Suécia, a proporção era igualmente ele- 


vada. Na Bélgica, as caixas econômicas concederam, no decorrer dos 
dez últimos anos, empréstimos agrícolas que se elevaram a 700 mi- 
lhões de francos, a prazo, em certos casos, de quatorze. anos, à taxa 
média de 4 1/2 %. Na França, o concurso das caixas econômicas se 
manifesta de uma maneira indireta, pois seus fundos se centralizam 
na Caixa de Depósitos e Consignações, e esta concede ao Estado adian- 
tamentos, que são utilizados no fornecimento de fundos às caixas mú- 
tuas de crédito agrícola. 

Por outro lado, é evidente a insuficiência do crédito agrícola, quan- 
do não existe organização para coletar os fundos disponíveis das cole- 
tividades agrícolas, como em certos países ou regiões do Extremo 
Oriente, em que as economias privadas são, em geral, entesouradas sob 
a fórma de metais preciosos ou de espécies monetárias. Em tais casos, 
o camponês que deseja empréstimos, é obrigado a recorrer a membros 
de sua família, a negociantes ou a vizinhos mais ricos. A usura é fre- 
quente, apesar das leis que a proibem, constituindo a principal razão 
dos esforços desenvolvidos para organizar o crédito agrícola. Mesmo 
nos países em que existem facilidades bancárias para captar os fundos 
disponíveis, a organização é, às vezes, insuficiente. 

Qualquer que seja o sistema de crédito agrícola, os recursos de 
que ele pode dispor devem, em primeiro lugar, provir dos capitais pri- 
vados. Se as subvenções do Estado, — justificadas e necessárias como 
medidas excepçionais, em caso de más colheitas ou de outras catástro- 
fes, — se tcrnam endêmicas no sistema do crédito agrícola, corre-se 
o risco de destruir o hábito do pagamento regular dos empréstimos, 
com grande prejuizo para o progresso de um sadio sistema de crédito 
agrícola, sem falar do risco de impôr ao orçamento público despesas 
excessivas e de provocar uma ruptura do equilíbrio econômico, como 
veremos mais adiante. Os capitais privados nacionais podem ser com- 
pletados por capitais estrangeiros, quando seja possivel oferecer ao 
credor sólidas garantias. Os agricultores encontram-se frequentemente 
impedidos de utilizar as descobertas científicas, de melhorar o rendi- 
mento de suas explorações, por exemplo, utilizando máquinas e ferra- 
mentas manufaturadas, e de diversificar, como deveriam, sua produ- 
ção, por serem insuficientes os capitais disponíveis, dentro do próprio 
país, para a agricultura. Quando empréstimos internacionais são con- 
cedidos em benefício da agricultura, ou em benefício da indústria, im- 
porta essencialmente não só ter a segurança de que os fundos são uti- 
lizados para fins produtivos, mas tambem estudar atentamente os efei- 









É 


“tos que os progressos resultantes desses recursos adicionais poderão 


ter sobre a capacidade cambial do país devedor. Talvez anteriormente 
se tenha prestado muito pouca atenção a esse aspecto da questão e, 
às vezes, o serviço da dívida tem constituido, para determinados países, 
um encargo que suas possibilidades de exportação não lhes permitiam 
assumir. Ultrapassaria os limites deste relatório o estudo dos proble- 
mas que esse assunto suscita, por exemplo, a necessidade, para os paí- 
ses credores, de harmonizar sua política comercial com a sua posição 
de credores, a necessidade, para os países devedores, de adaptar sua 
produção às tendências da procura mundial e de instituir organiza- 
ções de racionalização e de vendas da produção. Não é menos verda- 
deiro que existem problemas com que se devem preocupar todos aqueles 
que se ocupam das operações internacionais que tenham por fim o de- 
senvolvimento agrícola. 

Ha, entretanto, um princípio geral que se pode estabelecer: os 
empréstimos internacionais a favor da agricultura, como todas as ope- 
rações internacionais, só são financeiramente reprodutivos quando 
existam boas razões para se crer que eles, no decurso do seu prazo de 
amortização, aumentarão a capacidade cambial do país que os tenha 
Este ns em um montante pelo menos igual ao do serviço anual da 

a. 


3. 


Antes de examinar o mecanismo do crédito agrícola, haveria in- 
teresse em recordar ,em algumas palavras, certas considerações eco- 
nômicas de carater geral. 

E' evidente que a agricultura, que constitue atividade principal 
de muitos países e uma atividade importante em quasi todos os ou- 
tros, tem necessidades de crédito, que devem ser atendidas da maneira 
mais eficaz e econômica que seja possivel. A produção, tanto sob o pon- 
to de vista da qualidade, como sob o da quantidade, — fator essencial 
para o nivel de vida não só do próprio agricultor, como do consumidor 
dos produtos agrícolas, — depende, em larga escala, da existênica de 
um mecanismo de crédito apropriado. 

Como em todas as outras formas de produção, se se quer evitar 
as rupturas de equilíbrio,é necessário adaptar às tendências gerais da 
agricultura mundial o volume, as modalidades e a utilização do crédito 
agrícola. Se se chegar a considerar a concessão indiscriminada de cré- 
dito agrícola, tão abundante e tão acessivel quanto possivel, como uma 
função social necessária, que se deve exercer sem levar em considera- 
ção essas tendências gerais, provocar-se-á inevitavelmente uma ruptura 
de equilíbrio entre a oferta e a procura, e não se fará outra coisa senão 
intensificar as desproporções já existentes. 

Se formulamos essa observação elementar, é porque, nas discussões 
relativas a essa questão, não se presta sempre atenção suficiente a 
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j certos fatores essenciais, que agem sobre a procura provavel, a prazo 
ir longo, dos produtos agrícolas. Em particular, a elevação do nivel de 
vida que se verificou na maior parte do mundo, no decorrer dos últi- 
mos decênios, teve como resultado diversificar o consumo e fazer com 
; que os produtos de primeira necessidade desempenhem um papel me- 
EE nos importante no consumo mundial. Os produtos agrícolas tendem a 
representar uma proporção mais fraca na procura dos consumidores 
(visto ocuparem os produtos manufaturados duráveis e os serviços um 
y papel cada vez mais importante) e o carater da procura de produtos 
“a agrícolas se transforma: o consumo dos gêneros essenciais de primeira 








E necessidade acusa uma baixa relativa, porque a procura se orienta 
“A principalmente no sentido dos gêneros de especial valor nutritivo, tais 
“a como as frutas, os laticínios e os legumes. Esse movimento necessita e 
ua continuará a necessitar de umas tantas adaptações do volume e da 


E forma da produção agrícola. O desejo natural e louvavel de melhorar 
ma o mecanismo do crédito agrícola não deve fazer esquecer o fato de que 
ua a procura de certas categorias de produtos agrícolas acusa uma ten- 
Ee dência para a baixa e de que não se encerrou o período das adapta- 


“a ções. Se o crédito agrícola fôr utilizado para manter, de maneira per- 
OM manente, uma população agrícola mais numerosa do que a necessária 
“SR para produzir as quantidades dos produtos procurados, ou se fôr em- 


pregado para impedir a transformação de um certo tipo de produção 
a em um outro tipo, chegar-se-á a produzir, nos mercados agrícolas mun- 
diais, uma situação permanente de desequilíbrio, cuja primeira vítima 


“a será o próprio agricultor. 

E Não ignoramos, naturalmente, as dificuldades de ordem política 
A e social que o problema suscita. No entanto, na hora atual, em que um 
ia excesso de capacidade de produção, em muitos ramos da agricultura, 
“a ameaça, de maneira permanente, os produtos da terra de uma baixa 
E de preço que não deixará mais lucro algum para os produtores e que 


py obrigará o Estado a conceder-lhes subvenções e a garantir-lhes um 
lucro mínimo, consideramos de nosso dever insistir no fato de que im- 
porta levar-se em conta essa tendência geral. A política agrícola, em 
geral, e o crédito agrícola, em particular, não devem perpetuar o de- 
sequilíbrio. 





O crédito agrícola, ao contrário, deve ser utilizado para facilitar 
as adaptações e, quando possivel, para restabelecer o equilíbrio, no 
caso deste ser rompido, quer em virtude da intervenção do Estado, quer 
pela influência de outros fatores. Um exemplo esclarecerá nosso pen- 
samento. Em consequência da reforma agrária que se realizou após 
a guerra em certos países da Europa Central e Oriental, a divisão das 
grandes propriedades modificou a superfície das explorações no sen- 











tido de uma produção diversificada de produtos de alto valor, ao passo 
que outrora elas eram próprias para uma cultura extensiva de cereais. 
Entretanto, os camponeses que adquiriram pequenos sítios, encontra- 
vam-se, em geral, na impossibilidade de praticar a produção intensiva 
que a superfície de sua propriedade teria justificado, isto é, a cultura 
mixta (“mixed farming”) de frutas e legumes, porque não dispunham 
dos capitais necessários e porque nesses países faltava igualmente a 
organização indispensavel para armazenar, selecionar e vender os pro- 
dutos deterioráveis. São necessários capitais para comprar o rebanho, 
construir os estábulos, comprar a forragem; as arvores frutíferas não 
produzem durante um período de dois a seis annos e, em consequên- 
cia, o dinheiro se imobiliza durante todo esse tempo; outrossim, a orga- 
nização das vendas exige capitais. E' por isso que a maioria dos culti- 
vadores interessados foram obrigados, na falta de capitais suficientes 
e na falta de acesso a esses capitais, a continuar a produzir cereais em 
pequenos sítios. 


Em casos desse gênero, a concessão de facilidades especiais de cré- 
dito à agricultura se justifica, não só por equidade, mas tambem por 
motivos econômicos de ordem geral, porque, se a política agrária do 
Estado, isto é, a divisão das grandes propriedades, coloca a agricultura, 
para a obtenção de créditos, em uma situação relativamente menos 
favoravel que antes, em comparação com a indústria, formam-se con- 
dições artificiais que tendem a desviar da terra o capital. Nessas cir- 
cunstâncias, é estritamente justo que o Estado reaja contra essas 


consequências. 


O meic menos caro e mais prático de vir em auxílio da agri- 
cultura, em tais condições, é provavelmente a utilização do crédito agrí- 
cola. Este pode ser empregado para facilitar as mudanças no carater 
da produção, não só restabelecendo o equilibrio em favor do camponês 
e permitindo-lhe consagrar-se à produção econômica apropriada ao 

de sua exploração, mas tambem facilitando a adaptação da 
produção às tendências gerais da procura, questão de que se tratou 
atrás. 


Como prova de que se pode fazer muito para encorajar essa ada- 
ptação, basta o que já se tem feito. Basta recordar os felizes esforços 
que foram feitos para estimular, por exemplo, a produção de uvas na 
Bulgária, de soja, em lugar de trigo e de milho, na Rumânia, de da- 
masco, na Hungria. Não é menos verdadeiro que resta ainda muito por 
fazer e que o crédito agrícola pode desempenhar papel muito impor- 
tante para a adaptação da agricultura às condições econômicas mun- 
diais e para a elevação do nivel de vida dos agricultores, se os governos 
se preocuparem com as tendências do consumo estrangeiro e nacional. 
Em particular, desejamos chamar a atenção para o interesse que teem 
os pequenos países, em vias de industrialização, de encorajar a pro- 
dução das matérias primas necessárias à sua indústria nacional. 
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O mecanismo do crédito agrícola não requer observações porme- 
norizadas, porque deve necessariamente variar conforme as condições 
e as tradições locais. De nada serviria tentar elaborar um plano teori-. 
camente perfeito, aplicavel em todos os países e em todas as épocas. 
Não ha país algum que esteja começando a criar agora um sistema de 
crédito agrícola: em todos os países, existe sempre uma instituição en- 
carregada de fornecer, na prática, créditos à agricultura. Se se pro- 
curar aperfeiçoar a organização do crédito agrícola, tomar-se-á como 
base, em geral, o sistema já existente, que o relatório do sr. Tardy des» 
creveu a respeito de vários países. = 
No que diz respeito aos créditos a longo prazo, em favor da is 
cultura, a experiência mostra que o organismo mais adequado a esse 
fim é constituido pelos bancos hipotecários especializados. Mas é im- 
portante que exista um cadastro territorial bem organizado. Quando 
esse cadastro não existir, os governos devem criá-lo. O Estado pode con- 
tribuir para a diminuição do custo daqueles créditos, reduzindo as des- 
pesas acessórias das hipotecas, como o imposto do sêlo e os demais im- 
postos, na medida em que a posição orçamentária o permita. Em regra . 
geral, entretanto, não é necessário que o Estado, por meio de subsídios 
permanentes, mantenha a taxa de juros sobre as hipotecas agrícolas 
em nivel mais baixo do que o da taxa normal do mercado, porque isso 
constituiria um incentivo constante à super-produção agrícola, acom- 
panhada de riscos que afastariam da agricultura os capitais privados. 
Por outro lado, importa, sobretudo nos países agrícolas cujas indústrias 
“se desenvolvem rapidamente, velar por que uma fração suficiente dos 
capitais privados seja posta à disposição da agricultura. O melhor 
meio de chegar a esse resultado é aperfeiçoar a organização dos bancos 
de crédito hipotecário, em caso de necessidade com a assistência do 
Estado, e sob a condição de operarem esses bancos de maneira pru- 
dente, na base de avaliações rasoáveis e mediante as necessárias pd 
tigações técnicas. 
O atual mecanismo da concessão de créditos a prazo médio e 
curto a favor da agricultura é, talvez, na maior parte dos países, me- 
nos satisfatório que o do crédito a longo prazo. Nos países em que a 
situação parece mais satisfatória, aquele gênero de crédito é frequen- 
temente concedido por intermédio de bancos agrícolas cooperativos, 
organizados em três planos: bancos locais, regionais e centrais. Em 
certos países, entretanto, não foi feliz a experiência feita pelos bancos. 
cooperativos. Estes precisam de ser administrados por pessoas que te- 
nham experiência bancária e não apenas experiência cooperativista, 
pessoas capazes de avaliar os riscos e de apreciar a necessidade de con- 
servar uma certa liquidez do ativo, quando se utilizam os fundos a prazo 
curto. Em tais condições e desde que conheçam as tendências e as ne- 
cessidades do mercado, os bancos agrícolas cooperativos podem contri- | 
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bu muito para melhorar à produção agricola é para imprimine 
direção ane fôr conveniente. a 


Embora não acreditemos que haja interesse em tentar formular 


regras precisas sobre a organização do crédito agrícola, é possivel, en- 


tretanto, enunciar alguns grandes princípios gerais, que conviria se- 


“guir a esse respeito: 


(a) 


Convem fiscalizar, de maneira muito rigorosa, a concessão de cré- 
ditos destinados a fins não produtivos: não se deve encorajar os agri- 
cultores a agravar sua exploração com dívidas que estejam em despro- 
porção com os lucros da empresa. Se o Estado conceder uma assistên- 
cia aos agricultores, é necessário que seja unicamente com o fim de 
melhorar o rendimento e o valor da produção. Não incumbe ao Estado, 
nem ao aparelho do crédito agrícola, conceder empréstimos a juros mó- 
dicos que se destinem ao consumo ordinário ou a especulações territo- 
riais. Em caso de más colheitas ou de outras calamidades, a assistên- 
cia do Estado pode tornar-se necessária. Essa assistência não deve ser 
normalmente concedida pelos estabelecimentos de crédito agrícola. E' 
necessário tambem que as sociedades cooperativas não fiquem sobre- 
carregadas com empréstimos extraordinários, destinados a permitir 
que a população agrícola atravesse um período dificil. A assistência 
deve, tanto quanto possivel, ser concedida por fóra do aparelho ordi- 
nário de crédito. Convem que o auxílio do Estado seja dado “in natura”, 
sob a forma de distribuição de produtos, quando as colheitas tenham 
sido más em certos distritos, ou sob a forma de sementes ou de isenção 
de impostos. 


(b) 


E' necessário evitar cuidadosamente favorecer a especulação terri- 
torial, com a concessão de créditos, a longo prazo e a juros módicos, 
que tenham como base o valor estimativo das propriedades agrícolas. 
Certos países, desejosos de favorecer a radicação na terra, facilitaram 
a aquisição de propriedades agrícolas, concedendo créditos relativamen- 
te elevados, a taxas de juros relativamente baixas. Se essa política fôr 
praticada exageradamente, seus resultados serão contraproducentes, 
porque, quanto mais favoráveis forem as condições do crédito, mais o 
preço da terra tenderá a elevar-se e mais as condições de compra serão 
onerosas para os pequenos agricultores, que o Estado deseja ajudar. 
Por outro lado, o pesado encargo das dívidas, provocado por hipotecas 
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ções financeiras credoras, porque, sobrevindo uma depressão, caem os a 


preços dos produtos agrícolas. . 


(c) 


“Por essas razões, a base do crédito agrícola, e em particular do cré- 


dito a longo prazo, deve ser não só o valor estimativo em capital ou o 


valor venal dos bens que servem de garantia, mas tambem seu rendi- na 


mento agríccila. 


(d) 


Para a concessão de créditos a médio e a curto prazo, devem ser 


considerados, antes de tudo, o rendimento estimativo e as condições do 
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mercado. As instituições que concedem esses créditos encontram no | 


fato de serem administrações locais vantagens que convem preservar 


cuidadosamente, mas não é menos indispensavel que a política finan- 


ceira seja uniforme e sã, o que exige um contrôle central. 


(e) 


Os empréstimos estacionais, destinados à compra de sementes ou 
de adubos, poderiam ser concedidos na base de saques girados sobre as 
sociedades cooperativas ou sobre as casas que fornecem as mercadorias 
necessárias ao agricultor. Eles tendem, assim, a só servir aos usos a 
que se destinam e, por meio do desconto, se entrosam no sistema ban- 
cário geral. Entretanto, esse sistema não deve ser utilizado de maneira 
a facilitar operações comerciais ou especulações sobre os produtos por 
parte das próprias cooperativas. 


(£) 


Em geral, as cooperativas devem aplicar os princípios que são usa- 
dos em todas as operações comerciais. As cooperativas agrícolas devem 
assegurar-se de que os créditos por elas concedidos são utilizados exa- 
tamente para os fins a que se destinam e não para outros fins, sejam 
quais forem as garantias prestadas pelo devedor. Entretanto, as coope- 
rativas não podem funcionar de maneira satisfatória, quando, como 
no caso verificado em certos países, os bancos de Estado adquirem o 
hábito de conceder créditos diretamente aos agricultores, escolhendo os 


melhores clientes e risada para as cooperativas os das yis de se- 
gunda ordem. 
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(g) 
O crédito a prazo curto deve ainda desempenhar um outro papel 


"importante, que é o de facilitar a venda metódica dos produtos agrí- 


colas durante o decorrer do ano inteiro. O emprego criterioso do cré- 
dito permite distribuir as vendas por períodos mais longos e atenuar 
as variações estacionais dos preços. Na Polônia, uma lei especial per- 
mite aos bancos conceder créditos aos agricultores, quando os produ- 
tos, já colhidos, estão armazenados, tendo os empréstimos como garan- 
tia o trigo, que permanece em poder do devedor. Esses créditos são pa- 


gos em prestações mensais, escalonadas desde dezembro até o mês de 


maio do ano seguinte. O sistema funciona perfeitamente. 


Para a constituição de “stocks”, com o fim de regularizar as ven- 
das, parece ser instrumento util o “warrant” ou certificado de depó- 
sito, isto é, um certificado de propriedade dos produtos conferidos e 
classificados, que são depositados em silos e entrepostos, em que são 
conservados em boas condições. Seria util, em nossa opinião, proceder 
a um estudo minucioso das atividades dessas organizações nos países 
em que elas existem, assim como dos sistema de crédito a que elas estão 
filiadas. o 


(hn) 


Um banco agrícola central, encarregado de coordenar a política 
financeira em face da agricultura, pode, em muitos países, desempe- 
nhar um papel muito util. Uma tal instituição, que não precisa de ser 
um banco de Estado, pode ser igualmente util para o desconto de tí- 
tulos de prazo mais longo do que o comum, tais como os títulos apre- 
sentados pelas cooperativas especiais para o emprego de máquinas agri- 
colas, pelas associações de criadores, etc. 


(1) 


As relações entre o banco central e o sistema de crédito agrícola 
suscitam problemas complexos, principalmente nos países em que exis- 
te um banco central agrícola, ao mesmo tempo que um banco central. 
Em certos países agrícolas, os serviços prestados à agricultura pelo 
banco central poderiam ser aperfeiçoados e haveria interesse em que 
o crédito agrícola fôsse integrado no conjunto do sistema de crédito. 
Tais países não poderiam naturalmente adotar os regulamentos em vi- 
gor nos países não agrícolas, sem os adaptar às suas condições parti- 
culares. Quando não existe sistema centralizado e bem organizado de 
crédito agrícola, acontece, entretanto, que o banco central vai muito 
longe no desconto dos títulos agrícolas, comprometendo, assim, sua li- 
quidez e a solidez da moeda, e sendo finalmente obrigado a recorrer ao 











Estado, para cobrir seus prejuizos. Por outro lado, € como a Comissão ri ai 
nanceira tem tido muitas vezes ocasião de salientar, em seus relatórios | 
endereçados ao Conselho sobre a situação. financeira de certos países 
“da Europa, se um banco central agrícola fôr muito poderoso, pode 
acontecer que fique em condições de contrabalançar e de neutralizar : a 
“política do banco central, que deve, em qualquer circunstância, man- . 

* ter-se como fator primordial e decisivo em todas as questões a mpeda. 

e crédito que possam afetar a estabilidade monetária. 

No estado atual das coisas, a questão cujo estudo seria o mais te 
“cundo para o problema do crédito agrícola, é a das relações entre os. Ea 
“sistemas de crédito agrícola e o sistema do crédito em geral, compreen- : & 

dido neste o banco central. E” uma tarefa árdua e complexa, Si só po- | Eu 
deria ser empreendida por grupo restrictos de especialistas: é por essa 


razão que tencionamos encarregar alguns de nossos membros de pro- oi 


ceder a esse estudo, com a colaboração de dois ou três hn o da 
administração dos sistemas de crédito agriícolas. 
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, Ro +. PE à dli q 





AS FINANÇAS PÚBLICAS E A CONJUNTURA 


A. DE OLIVEIRA ROCHA (da Secção de Esta- 
sy e Estudos Econômicos do Banco do 
Brasil). 


As teses que se destinam este ano aos debates do “Instituto Belga 


de Finanças Públicas” versarão sobre assuntos da conjuntura, ligados 


às finanças públicas. 

A “Revue Économique Internationale” (pgs. 212-245, maio de 1939) 

publica parcialmente o ponto sorteado para o professor Jean Steels, de 
Antuerpia, que abriu o seu trabalho (“Les Dépenses Publiques et la 
Conjoncture”), estabelecendo as proporções em que se fazem sentir na 
ordem econômica e social os aumentos de gastos públicos, antes da 
guerra de 1914 e na atualidade. 
O autor revela a maior preocupação em respeitar as linhas dos 
domínios das ideologias contemporâneas, o que não o impede de refe- 
rir-se à extensão que vem tomando o intervencionismo do Estado mo- 
derno, no que tange à restrição da liberdade de ação no campo eco- 
nômico e, em consequência, à asfixia do “espirito de empresa” indispen- 
savel à animação das forças vivas de uma nação. 

As reservas, que faz, guardam perfeita concordância com o sadio 
postulado que recusa reconhecer a possibilidade indefinida de aumento 
das despesas públicas, deixando de lado o desenvolvimento paralelo da 
renda nacional. 

Como cbjeto de sua exposição, as questões basilares propostas pelo 
autor cifram-se em indagar até onde vae a influência da conjuntura 
sobre as despesas públicas e até onde determinada política orçamen- 
tária é capaz de exercer influência sobre a situação dos negócios. E” aí 
o campo propício ao estudo da teoria do “orçamento cíclico”, que cons- 
titue a segunda parte da tese. 

Na expressão “conjuntura” descobre o autor dois sentidos dife- 
rentes. Conjunto de circunstâncias que concorrem para dar valor e 
expansão às riquezas de uma nação (pag. 217), é o primeiro. Maior 
importância para o seu trabalho está, porém, na segunda acepção, que 
- envolve o sentido de marcha dos negócios, cíclica, estacional ou de 
qualquer outra feição, em país que haja atingido alto gráu de desen- 
volvimento econômico, como se dá com a Bélgica, que tomou como 
caso concreto para suas investigações, cujos resultados, no que apre- 
sentarem de geral, terão o conveniente emprego, em relação a estru- 
turas econômicas diversas. 

E, para fazer funcionar facilmente o mecanismo dos preços, no que 
diz respeito à primeira questão exposta, colocou a alta em confronto 
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com a baixa, em uma conjuntura ascendente. A alta de preços deter- á 

“mina o aumento de despesas fiscais, ao passo que a baixa não move. 

o Estado, em matéria de despesas, no mesmo sentido. Tanto vale co- py 
nhecer quais as categorias de despesas públicas: cujo volume é, assim, 
atingido e em que medida se verifica o fato, o que corresponde a de- 
terminar como se comporta “o gráu de elasticidade” do volume das 
despesas públicas em diversas épocas de variação econômica (pag. 226). 

Tudo se reduz, em última análise, ao bom senso, que atribue aos 
governos a virtude de, em tempo de crise, utilizar racionalmente as 
sobras acumuladas em fases de prosperidade nacional, como já preco- 
nizava o antigo ministro belga Max-Léo Gerard. Está visto que ha des-. 
pesas suscetíveis de compressibilidade, mas não é menos certo que as | 
receitas tendem, por seu lado, a contrair-se automaticamente e isso 
em medida muito mais forte do que as despesas (pag. 242). | 

Nos períodos de depressão, observa o autor, aparecem mais niti- 
damente os excessos das despesas sobre as receitas, com o cortejo dos 
- inconvenientes que são conhecidos (pag. 238). E tanto mais porque o 
retraimento dos negócios e a diminuição dos preços unitários das tran- 
sações agem fatalmente sobre o volume dos impostos. 

A teória do “orçamento cíclico” parece prejudicada, na prática, de- 
vido ao fato da inobservância do princípio de um desdobramento das 
despesas públicas paralelo ao da renda nacional. 

O professor Steels expõe, por fórma sucinta, essa iii o que 
nos induz a reproduzí-la na íntegra. 


A teoria do orçamento cíclico 


“Essa teoria repousa sobre a idéia de que o equilíbrio or- 
“camentário para cada ano financeiro não representa um ob- 
“jetivo importante a atingir, em confronto com um equilíbrio 
“aproximativo que possa ser obtido no curso de um período 
“que se extenda por um ciclo de conjuntura completo. 

“Os partidários dessa doutrina se baseiam num fato de 
“que tratámos na primeira parte deste estudo, isto é, que em 
“período de depressão somente certas categorias de despesas 
“são suscetíveis de redução, na proporção em que se verifica 
“a baixa de preços, enquanto diminue violentamente o rendi- 
“mento das receitas fiscais. A consequência que daí decorre é . 
“o aparecimento de deficits orçamentários. 

“Parece desde logo lógico, diz-se, constituir reservas nos 
“períodos de prosperidade e destiná-las ao financiamento dos 

“deficits orçamentários, nos tempos de crise. 

“O equilíbrio do orçamento, ou antes, de um conjunto de 
“orçamentos que se extendem por um “business beta seria 
“assim alcançado. 
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“No ponto em que comporta a utilização, em período de crise, 
“das sobras orçamentárias, constituidas durante os anos bons, 
“a organização de um tal sistema está por certo de acordo com 
“os mais ortodoxos métodos de financiamento. 

“Emquanto as reservas acumuladas permitam equilibrar 


““os vários orçamentos, ulteriormente organizados em perío- 


“do de crise, não é afetado o princípio tradicional do equilí- 


“brio de cada exercício. 
“Vejamos agora quais são os inconvenientes desse sistema. 


“Em primeiro lugar, ele exclue a possibilidade de reduzir | 
“os impostos nas fases de prosperidade. 


“Ha, porém, um outro inconveniente, mais grave ainda. 

“Si o período de depressão se extende e se prolonga, acon- 
“tece que chega um momento em que as reservas se exgotam, 
“— isso supõe, é claro, que as épocas anteriores hajam sido 
“favoráveis à constituição das reservas, — e o problema do 
“financiamento do deficit se apresenta. 

“Na opinião de certos autores, esses deficits serão, nesse 
“caso, cobertos por empréstimos, enquanto se aguarda que se 
“possa dispor novamente de um excedente das receitas sobre 
“as despesas, quando a conjuntura voltar a ser favoravel. 

“Essa prática não tem o sabor da novidade, porquanto os 
“Estados são de qualquer maneira obrigados, nos períodos de 
“depressão, a assegurar seus recursos de tesouraria por meio 
“de empréstimos. 

“A nosso vêr, seria perigoso, contudo, erigir em sistema 
“o recurso ao crédito, com a finalidade de cobrir despesas or- 
“dinárias. 

“E” verdade que, no pensamento dos partidários do “or- 
“gamento cíclico”, um estudo aprofundado do ciclo completo 
“deverá ser feito, afim de que a constituição das reservas, nos 
“períodos de prosperidade, possa contrabalançar exatamente 
“a insuficiência das receitas nos períodos de depressão! 

“E” inutil dizer que, quando chegar o dia em que a eco- 
“nomia política realizar esse progresso, subscreveremos, sem 
“reservas, a doutrina do “orçamento cíclico”. 

“Prejudica o crédito público, por fórma grave, a incer- 
“teza a respeito da época em que as despesas serão novamen- 
“te cobertas pelas receitas ordinárias, aliada a esse método 
“de financiamento que é contrário a uma sã gestão das fi- 
“nanças públicas. 

“Os Estados Unidos, que empregaram esforços para pôr 
“em prática a teoria do orçamento cíclico, parecem ter che- 
“gado à conclusão de que já é tempo de retornar ao princípio 
“do equilíbrio orçamentário. 
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“E' certo que, na PrESPS NES a doutrina do «orçamento et 
“clico” envolve uma outra teoria em voga, que é a do “pump 
“priming”, de que oportunamente diremos algumas palavras. . 
“A realização deliberada dessa política de despesas públi- 
“cas foi que acarretou a série de deficits sucessivos, notada- 
“mente durante os anos de 1933 a 1937, quando a conjuntura 
“era ascendente. | 
“E, por falar de novo em “orçamento cíclico”, acrescen- 


“temos que ele apresenta um terceiro inconveniente, que re- 


“side no fato de os poderes públicos, que encontram dificulda- 


““des em comprimir as despesas nos períodos de depressão, não 


“se preocuparem mais com essas dificuldades, pois que as . 
“pelas receitas da conjuntura, no futuro próximo, se ea 
“regarão de provê-las. . ' 
“Em conclusão, achamos que a teoria do “orçamento ei. 
“clico” não pode manter-se, pelo fato de ir de encontro aos 
“princípios tradicionais de financiamento das despesas do Es- 
“tado que condicionam a bôa gestão das finanças públicas. 
“Em compensação, a utilização das sobras orçamentárias 
“é uma concepção que merece ser examinada, de vez que sua 
“realização se faça dentro do plano da ortodoxia financeira.” 














| EDUCAÇÃO BANCÁRIA CHILENA. O 
« O INSTITUTO DE ESTU- 
DOS BANCÁRIOS DO BANCO CENTRAL DO CHILE pre 


Pelo dr. HERMAN MAX, Chefe da Secção de 
Pesquisas Econômicas do Banco Central do 


Chile e Reitor do Instituto de Estudos Bancá- 
rios. a 


As empresas bancárias, da mesma maneira que as de seguro, pre- 
cisam de possuir, cada vez com mais urgência, pessoal que tenha o 
nivel intelectual necessário para assegurar harmonicamente o funcio- 
namento do mecanismo interno. 


Praticamente, não se pode atingir à esse nivel intelectual, mes- 


mo quando os empregados são submetidos a concurso ou a exames, 


— que, em suma, servem para comprovar um mínimo de preparo ge- 
ral, para se iniciar na burocracia, — se, sobre tal base, se não cons- 
tróe logo, teórica e praticamente, com materiais especializados da car- 
reira bancária. 

E” necessário, pois, que o pessoal já incorporado à rotina dos ban- 
cos possa dispôr de centros de estudos devidamente adaptados às reais 
necessidades das próprias empresas, afim de completar e consolidar 
seus conhecimentos. 

As organizações desse tipo devem ser criadas sob os auspícios dos 
bancos, para melhorar, de maneira firme e progressiva, o nivel inte- 
lectual dos empregados em atividade, com o objetivo de apoiar o pre- 
gresso da instituição em um número cada vez maior de funcionários 
solidamente preparados. 

Desde 1930, funciona na República do Chile, uma instituição des- 
sa espécie, Essa instituição e a Escola Bancária do Banco do México 
constituem na América Latina as únicas expressões desse gênero, cujas 
atividades se devem difundir, afim de que possam servir de favoravel 
estímulo aos países em que não existam entidades semelhantes. 


ANTECEDENTES DO INSTITUTO DE ESTUDOS BANCÁRIOS 
DO CHILE 


Em setembro de 1929, o sr. Guilherme Subercaseaux, então Dire- 


“tore hoje Presidente do Banco Central do Chile, convidou os represen- 


tantes dos diversos estabelecimentos bancários de Santiago para uma 


(1) — Art. publicado na “Revista Bancaria y Aseguradora”” (Buenos Aires), de junho de 
1939. Tradução feita por Virgilio José Martins Carneiro e revista por Paulo Frederico 
de Magalhães. ? 





reunião, afim de lhes propôr a criação de um «Instituto de rico! 
Bancários”. Sua idéia, ao fazer-lhes a sugestão, foi a de preencher 


uma sensivel lacuna na instrução dos empregados de banco, que prati- ht 


camente nenhuma possibilidade tinham de desenvolver e aperfeiçoar 
seus conhecimentos, além da rotina dos trabalhos quotidianos. Tra-. 
tava-se, pois, de criar um instituto destinado a proporcionar aos em- 
“pregados de banco e de instituições similares uma instrução científica 
e, ao mesmo tempo, prática, preparando-os com os conhecimentos ne- 
cessários, que os tornassem capazes de exercer devidamente sua pro- 
fissão e os cargos superiores a que atingissem. i 

A idéia teve esplêndida acolhida e imediatamente se dado à 
organização do dito Instituto, que, em abril de 1930, pôde iniciar seu, 
primeiro curso. 

A direção do Instituto cabe a um Presidente, cargo que exerce até 
hoje seu fundador, sr. Guilherme Subercaseaux. A Diretoria é formada 
de três pessoas: um representante dos bancos comerciais nacionais, 
um representante dos bancos estrangeiros e um representante da Caixa. 

' Econômica Nacional e das demais instituições de carater bancário. o 
pessoal do Instituto compõe-se de um reitor, que ao mesmo tempo | 
desempenha o cargo de professor, um tesoureiro, um secretário geral 
e quatro professores. 

O Instituto é financiado com as contribuições das diversas insti- 
tuições bancárias de Santiago, contribuições que são fixadas de três 
em três anos; com as quotas de matrícula que devem pagar os alunos; 
e com uma contribuição especial do Banco Central, a qual cobre apro- 
ximadamente a terça parte das despesas. 

Os cursos de estudos são de três anos; começam em abril e terá 
nam em dezembro. O horário é das 8,30 às 9,15 da manhã ou das 
6,45 às 7,30 da tarde, isto é, antes ou depois do horário oficial de tra- 
balho dos bancos. No fim de cada ano, realizam-se exames nas diversas 
matérias de ensino e os alunos promovidos ao curso imediatamente su- 
perior recebem um certificado com as notas obtidas. Concluido um 
curso, procede-se à classficação de cada um dos alunos, levando-se em 
conta as notas obtidas e o desempenho e a dedicação que tenham de- 
monstrado nos três anos. Finalmente, aos alunos que terminam satis- 
fatoriamente o curso, faz-se entrega de um diploma que certifica os 
estudos realizados. A entrega de diplomas realiza-se em uma reunião 
especial, para a qual são convidados os representantes dos diversos es- 
tabelecimentos bancários. 

O programa de estudos foi preparado com cuidado e iobnda se 
em conta o carater e a finalidade especial do Instituto. 

A matéria compretade as seguintes rubricas: | 


1) Economia política em geral. teoria e prática monetárias, e 
teoria do crédito (3 anos); 
2) Direito civil e legislação comercial e bancária (3 anos); 
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Q 3) Aritmética comercial em geral (1 ano); | io 
: 4) Aritmética bancária (1 ano); 
5) Contabilidade comercial e bancária (3 anos); Pi, 
| 6) Prática bancária (1 ano); Y 
| 7) Inglês (3 anos). 14 


O ensino compreende, pois, tudo o que é indispensavel ou de inte- 
resse especial para a ampliação dos conhecimentos dos empregados E 
bancários 


O curso de Economia Política lhes proporciona, desde logo, os ele- no 
mentos da ciência em geral, especializando-se, no segundo e no ter- :A 
ceiro ano, na matéria que é objeto da ocupação diária dos empregados 
de banco. “a 

O curso jurídico tem por finalidade ministrar aos alunos as noções 
suficientes para que eles possam avaliar, no exercício de seus cargos, E 
as dificuldades dessa natureza que podem ocorrer, dando-lhes, ao mes- 
mo tempo, uma visão da organização bancária e comercial, sob o as- 
pecto legal. “a 

Os cursos de aritmética e contabilidade referem-se à técnica, e um É 
curso do terceiro ano cuida da prática dos negócios, em geral, e dos , 
de carater bancário, em especial. Considerou-se indispensavel orga- 
nizar tambem um curso de um idioma estrangeiro, tendo-se escolhido 
o inglês, por ser, para o mundo dos negócios, o idioma mais importante. 


O Instituto de Estudos Bancários, que acaba de completar nove q 
anos de existência, se tem desenvolvido da fórma a mais amplamente SR 
satisfatória. Muitos dos empregados que hoje ocupam postos de impor- 3 


tância nos bancos de Santiago, possuem diploma do Instituto. Como Pe 
instituição privada e para não concorrer com os estabelecimentos con- py 
gêneres, o Instituto não outorga título, mas nem por isso deixa de en- cg 
contrar entusiástica acolhida entre os empregados de banco, para cujo E 
benefício foi criado. Demonstram-no o interesse e a perseverança com , 
que seguem seus cursos. 


ESQUEMAS DOS PROGRAMAS DO INSTITUTO ' 
Como complemento interessante e util do resumo que precede, da- 
mos a seguir os esquemas dos programas deste ano, o que permitirá 
avaliar, de maneira adequada, a qualidade e as finalidades do ensino 
do Instituto. 
PRIMEIRO ANO 


Curso de Economia Política (uma hora por semana) 


a) — Introdução geral ao estudo da economia política: 
A economia política como ciência. 
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As três funções de toda ciência. 

Os conceitos, o sistema, o método. | 
“Definição de alguns conceitos básicos. 
As formas de economia. 


b) — As idéias econômicas em seu desenvolvimento 
dos séculos. 


c) — 'Teoria dos pagamentos internacionais: 
Teoria do comércio exterior. 
Teoria das transferências. 
"Balança comercial e balança de “pagamentos. 


d) — Doutrina da produção. 
e) — Doutrina da circulação. . 
f) — Doutrina da distribuição da renda. 


Curso de Legislação Comercial (uma hora por semana) 


a) — Noções gerais de legislação: (1) Objetos da lei; sua autori- 
dade; (2) objectos de regulamento; sua autoridade. 


b) — Direito privado: (1) direito comum; (2) direitos especiais; 
(3) direito comercial. ) 


c) — Pessõas: (1) pessõas naturais; (2) pessõas jurídicas (de di- 
reito público e de direito privado); (3) fundações ou corpo- 
rações e sociedades; (4) sociedades civis e comerciais; (5) 
sociedades coletivas, de responsabilidade limitada, em co- 
madita, anônima, associações e sociedades de participação. 


d) — Capacidade: (1) incapacidades absolutas e relativas; (2) 
atos de incapazes; (3) modificações de certas incapacidades 
relativas; (4) proibições, atos proibidos. 


e) — Representação: (1) legal e contratual; (2) mandato geral 
e especial, civil e comercial; (3) procuradores e prepostos; 
(4) comissários, leiloeiros e corretores; (5) representação 
das fundações ou corporações e das sociedades. 

f) — Documentos de crédito (noções gerais). 


Curso de Contabilidade Comercial (uma hora por semana): 


a) — Generalidades. 
b) — Documentos e formulários em uso. 
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c) — Contabilidade por partidas dobradas: (1) base do sistema; 
(2) do devedor e do credor; (3) da conta; (4) determinação 
do devedor e do credor. 

d) — Manejo geral das contas: Caixa, Capital, Mercadorias, De- 
vedores Diversos, Credores Diversos, Títulos a Cobrança, 
Despesas Gerais, etc. 

e) — Lançamentos no Diário e no Razão. 

f) — Livros de contabilidade: (1) sua abertura, sua importância 
comercial e legal; (2) livros subsidiários. 

9) — Uso das máquinas calculadoras nas operações de contabili- 
dade, economia de pessoal. 


Curso de Matemática Comercial (uma hora por semana) : 


a) — Cperações com números inteiros: (1) multiplicação: casos 
de multiplicações abreviadas; (2) divisão, casos de divisões 
abreviadas; divisibilidade dos números inteiros, números 
primos. 

b) — Operações com números decimais: (1) multiplicação; (2) 
divisão. 

c) — Frações e números mixtos: (1) variações da fração; (2) am- 
plificação e simplificação; (3) mínimo múltiplo comum e 
denominador comum. 

d) — Máquinas de calcular: exercícios destinados a facilitar o 
“seu emprego. 

e) — Operações de câmbio: (1) conversão de moeda nacional em 
moeda estrangeira; (2) conversão de moeda estrangeira em 
moeda nacional. 

f) — Documentos a prazo: (1) valor nominal e real, desconto co- 
mercial; (2) cálculo do desconto, da porcentagem do valor 
nominal ou do capital, do tempo; (3) generalização dos ca- 
sos anteriores, fórmulas e sua aplicação. 

9) — Proporções: (1) direta e inversa; (2) divisão proporcional a 
números inteiros; (3) divisão proporcional a números fra- 
cionários. 

h) — Sociedades, ações e obrigações: (1) diversas classes de so- 
ciedades; (2) ações e dividendos; (3) cálculo da porcenta- 
gem efetiva e do valor pago; (4) letras e bonus hipotecá- 
rios; (5) bonus do Estado. 

i) — Rendimento dos bonus a prazo longo: (1) a renda; (2) cál- 
culo da renda imediata ou rendimento atual; (3) a renda 
efetiva, sua significação, seu cálculo, fatores de que de- 
pende; (4) influências na determinação da renda neces- 
sária. 
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Gramática, conversação, leitura e tradução. 


pd 


ti 


Curso RE Inglês (uma : hora por * semana): 


SEGUNDO ANO ; 


“Curso de Economia Política 


A Teoria da Moeda: introdução geral. 


a) 
b) 
c) 
d) 
e) 


Origem e natureza da moeda. 

Funções da moeda. 

Explicação dos métodos de medir o valor da moeda por meio 
dos números-índices dos preços. dh 

Regulação jurídica pelo Estado e ordem técnica da moeda. 

O sistema monetário do Chile (visita à Casa da Moeda). 

Os sistemas monetários: os sistemas métalicos (monometa- — 
lismo, bimetalismo), o sistema do ai 

Efeitos econômicos do papel-moeda. 

Exemplos históricos do papel-moeda. 

Valor da moeda. | 

Teoria da determinação do valor da moeda ela produção de | 
metais preciosos. 

Teoria quantitativa da moeda. 

Inflação e deflação como fatores que determinam o valor da 
moeda. 

A moeda sob o ponto de vista cambial. 

Causas da desvalorização cambial da moeda, 

Causas da queda do padrão-ouro. 

Desvalorização e reavaliação. 

O papel-moeda regulado. 

Organização e funções do Banco Central do Chile. 


- Curso de Aritmética Bancária: 


— Adição e subtração. 
— Multiplicação. 

— Divisão. 

— Números fracionários. 
— Números complexos. 


f) — Regra de três. 


9) 
h) 


à) 


— Porcentagem. 
— Juros. 
— Descontos. 


j) — Regra de mistura. 


k) 


— Câmbio. 





Rx + fá à o ER + 
ED 
pm 





Re Ep po 
À Curso de Inglês (uma hora por semana) : 

Gramática, conversação, leitura e tradução. 
* Curso de Legislação Comercial e Bancária (uma hora por semana): 


a) — Crédito: (1) capital e trabalho; (2) contratos em que fun- 

+ ciona o crédito (compra, venda, arrendamento, transporte, 
mútuo, sociedade, câmbio, conta-corrente mercantil, conta- 
corrente bancária); (3) contratos de garantia (hipoteca, 
penhor, fiança, penhores apenas, depósitos, armazens ge- 
rais de depósito). 

b) — Documentos de crédito: (1) escrituras públicas e documen- 
tos privados; (2) documentos nominativos, à ordem e ao 
portador; (3) a cessão: suas fontes e seus efeitos; (4) pro- 
testos; (5) faturas ou notas de venda, guias de embarque e 
conhecimentos, vales ou promissórias à ordem, letras, letras 
de câmbio, cartas de crédito, cheques, penhores rurais e in- 
dustriais, certificados de depósito e “warrants”, ações de so- 
ciedades, bonus hipotecários, debentures. 
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Curso de Contabilidade Comercial e Bancária (uma hora por semana): 


— Recordação geral. 

b) — Formação de inventários, balancetes de comprovação, de- 
monstração de lucros e perdas, balanço geral e encerra- 
mento de livros. 

c) — Abertura de livros nas sociedades coletivas e em comandita, 
organização dessas sociedades, composição do capital, des- 
pesas pessoais dos sócios, distribuição dos lucros e perdas da 

+ sociedade. 

d) — Contabilização de transações relacionadas com endosso de 
títulos, reforma de letras, compra e venda de títulos públi- 

y cos, arrendamentos, dividendos, adiantamentos bancários, 

| liquidações de saldos, dívidas pendentes, etc. 

e) — Balanço do imposto de renda: sua organização, aplicação 
das leis tributárias. 

f) — Balanços: organização, leitura, análise e interpretação. 
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TERCEIRO ANO 
- Curso de Economia Política (uma hora por semana): 
Teoria e organização do crédito. 


Conceito e classes de crédito. 
“História dos bancos e bolsas de valores. 
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a Classificação dos bancos. id 
E: As operações bancárias: EU AÇÃO 


Operações indiferentes. 


“ Operações dos bancos centrais. As 
Re Operações dos bancos comerciais. | | 
“aa Importância do crédito para a economia. 


Crédito e Moeda: 


E 


E 
Relações entre as aplicações e os depósitos bancários. 





Contrôls das operações bancárias sob o ponto de vista legal (Supe- | 
rintendência de Bancos) e econômico (regulação e contrôle 
do crédito). | ' E 
Os bancos de crédito hipotecário. NR 
As bolsas de valores. + Rd A 


Curso de Legislação Bancária (uma hora por semana): 


a) Bancos: (1) bancos comerciais, função econômica, organiza- . 
ção, fiscalização, carater semi-público, operações bancárias; 
(2) Banco Central do Chile, sua organização, carater e fun- 
ções; operações com os bancos acionistas, com o público e com 
o Tesouro; (3) meio circulante e taxas de juros. 
b) Lei monetária: (1) sistema monetário chileno; (2) conversi- 
bilidade das notas do Banco Central. 
ve) Leis trabalhistas: (1) situação dos empregados de ERICO, (2) 
e - instituições de previdência. 





B, “me Curso de Contabilidade Bancária (uma hora por semana) : 

é a “ 
A a) Recordação geral. 
AM b) Contabilidade bancária: (1) organização de bancos comer- 
PA ciais, centrais ou de emissão, hipotecários, etc.; (2) contas e 


seu manejo; (3) livros auxiliares, forma de escriturá-los; (4) 
transferências; (5) posição diária do Caixa; (6) contrôle de 
operações; (7) abertura e encerramento dos exercícios finan-. 
ceiros; (8) balanços de comprovação e de saldos; (9) balanços 
de situações atuais; (10) balanços gerais; (11) modo de le- 
vantar os balanços. 

c) Relações com a Superintendência de Bancos, circulares. 

d) Contabilidade comercial relacionada com o giro bancário: (1) | 

inventários: considerações sobre a avaliação dos bens e esti- | 
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ati mação do crédito; avaliação à preço de custo, idem ao preço 
D». corrente das mercadorias e ações; (2) amortizações: os va- 
A lores nominais; as contas de valores imobilizados, a conta «a 
Md ““Mercadorias”, as contas pessoais; o capital fixo, estimação do 
capital no caso de liquidação, sua garantia, deduções, etc.; 
lançamentos de regularização anteriores ao inventário de en- 
cerramento; (3) balanços: análise dos saldos do balancete, E 
formação dos balanços de aproximação ou de estimação, ba- “a 
seado nos livros; balanços segundo os saldos das contas ativas 
e passivas, com “stocks” calculados, correções, compensações e 
e reduções de crédito em moeda corrente e estrangeira; balan- 
ços em conformidade com a lei do imposto sobre a renda, con- 
f signando o imposto a liquidar, em seus diversos casos; os lu- 
cros das sociedades anônimas e sua distribuição; o lucro em re- 
lação com o capital; as despesas gerais, os ordenados, etc., em 
proporção com as vendas e o lucro do negócio; análise das 
contas que concorerram à formação de lucros e perdas; leitura, E 
crítica e normas para dispôr as contas no balanço; esquemas AM 
de balanços modelos. 
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Curso de Prática Bancária (uma hora por semana): 
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a) História, política e evolução dos bancos. , 
Importância econômica dos bancos. 
' Sua classificação. 
b) Operações bancárias. 
c) O crédito: 
Conceito e sua avaliação: o balanço ou verificação de bens, 
analise e crítica das diversas rubricas de um balanço. 
Empréstimos e descontos. 
Letra de câmbio. 
Nota promissória. 
4 Títulos vencidos. 
Títulos em execução. 
A Títulos em mora. 
] Onerações com “warrants”. 
Créúitos por aceite. 
Créditos documentados e documentários. 
E Créditos rem rários confirmados, simples e não confir- 
| mados. 
Cartas de crédito. 
Contas-correntes. 
Câmaras de compensação. 
4 Câmbio. 
d) Operações acessórias: 
” Custódia de documentos e valores. 
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) Organização desses serviços. e regras 
em sua execução. : EN 
"Aluguel de caixas de Bear 
* Custódia de testamentos e normas a 
e) Outras funções bancárias. " 
f) Pessoal bancário. a 


Curso de Inglês (síntese) 





o COMÉRCIO DE CABOTAGEM DO BRASIL NO n TRI- 
MESTRE DE 1939 


de Esta- 


 CONTRUCCI (da 
Econô Banco do 


ZEFERINO 
tística e Estudos micos 
Brasil). | 


No 1.º trimestre de 1939 foram transportadas, por via marítima, de 


portos de um Estado para os de outra unidade federativa, 687.557 to- 


neladas de mercadorias, no valor de 1.017.782 contos de réis. O preço 


médio por tonelada de mercadoria transportada expressou-se por | 


1:480$287. 

A comparação das cifras do período janeiro-março de 1939 com as 

de igual período do ano anterior põe em destaque as seguintes va- 
riações: 

Janeiro a março 

1938 1939 


Variações 
Absolutas Percen- 
dê tuais 


Volume físico (toneladas) 657.470 687.557 + 30.087 + 5% 
Preço médio por tonelada 1:577$218 1:480$287 — 968931 — 6% 
Valor (contos de réis)... 1.036.972 1.017.782 — 19.190 — 2% 


O quadro acima evidencia que, enquanto o volume físico aumen- 
tou de 30.087 toneladas (mais 5 %), o valor acusou a diminuição de 
19.190 contos de réis (menos 2 %), em virtude da queda observada no 
preço médio por tonelada (menos 6 %). 

Examinando-se a evolução das cifras do comércio de cabotagem no 
período janeiro-março de 1935-1939, verifica-se que, durante o último 
quinquênio, enquanto o volume físico aumentava continuamente, o va- 
lor crescia até 1938, acusando, em 1939, diminuição de pequena ampli- 
tude (menos 2 %). Existe aí a influência das flutuações do preço médio 
por tonelada, que, depois de aumentar até 1937, acusou daí por diante 
acentuado declínio. 

Janeiro-março 


Preço médio por 


.. Toneladas tonelada Contos de réis 
| MDB o do 530.685 1:4128645 749.670 
o ado 561.517 1:6048155 900.761 
o A 575.606 1:7018612 979.455 
1088. >.4 4.» 657.470 1:5778218 1.036.972 
ME ts Ds 687.557 1:4808287 1.017:782 
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OS DEPÓSITOS NAS CAIXAS ECONÔMICAS FEDERAIS 


HENEDINO LOPES DE OLIVEIRA (da Secção 
de Estatística e Estudos Econômicos do Banco 
do Brasil). 


“O total geral dos depósitos das Caixas Econômicas Federais alcan- 


çou em dezembro de 1938 a elevada cifra de 1.860.000 contos de réis, 
acusando, em confronto com o ano anterior, um acréscimo de 234.000 
sontos de réis (mais 14 %), conforme se observa no quadro seguinte: 


Contos de réis 
1937 — Dezdmbro .................. 1.626.000 
| 1938 — Dezembro .................. 1.860.000 
RR É aco 1,5 6 ot ein UR à aid + 234.000 
Percentagem da variação ............ + 14 % 


A expansão dos depósitos foi geral, pois abrangeu todas as Caixas. 


No Rio de Janeiro e em São Paulo, onde se concentra cerca de 80 % 
do total de depósitos, as variações ocorridas foram as seguintes: 


Contos de réis 
a 
Rio de 
Janeiro S. Paulo Outras 
1937 — Dezembro ........... 774.000 493.000 358.000 
1938 —- Dezembro ........... 855.000 575.000 428.000 
VC aqua na se crcunveçõs + 81.000 + 82.000 + 70.000 





Percentagens das variações ... + 10 % + 17 % + 19 % 
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Nas demais Caixas verificaram-se, tambem, ampliações impor- 
tantes: » 


Contos de réis 


Rio 


Baia Paraná Grande Pernam- Minas ' 


do Sul buco | Gerais 


1937 — Dezembro .. 79.000 60.000 83.000 32.000 37.000 - 


1938 — Dezembro 94.000 70.000 108.000 43.000 45. 000 
Variações 


Percentagens das varia- 


Ww+ 0%+ 34% + ns 


A partir de 1930 os depósitos nas Caixas Econômicas Federais teem 
crescido ininterruptamente e com bastante intensidade: 


Contos de réis ora 
Rio de “Rio Garnde 
Janeiro E Ao do Sul . 
228.000 144.000 20.000 
457.000 317.000 . 35.000 
569.000 377.000 42.000 
676.000 430.000 60.000 
774.000 493.000 83.000 
855.000 575.000. -:.: 108.000 

Minas 


í araná ) Pernambuco 
Baia ed Gerais f 


27.000 6.000 10.000 38.000 
39.000 24.000 15.000 19.000 
47.000 32.000 18.000 22.000 
62.000 52.000 29.000 26.000 
79.000 | 60.000 37.000 32.000 
94.000 70.000 45.000 43.000 


E' no Estado da Baía que as Caixas Econômicas Federais fazem 
maior concurrência aos bancos na captação de depósitos, como se vê 
do quadro seguinte, que contem, relativamente às principais unidades | 
federativas do país, as percentagens dos saldos dos depósitos junto às | 
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DECRETO-LEI N. 1.582, DE 8 DE SETEMBRO DE 1939 (A INDÚSTRIA AÇU. 
hi qe A E O pio ade BRASIL) 


Autoriza a prorrogação e anotado do contrato existente com o 
Banco do Brasil para financiamento, amparo e defesa do açucar e a 
álcool. 4 


», 


O Presidente da República, usando da faculdade que lhe confere 
o art. 180 da Constituição, decreta: | ES 


Art. 1º — Ficam os Ministros de Estados dos Negócios da Agri-. 
cultura e da Fazenda autorizados a prorrogar, por três anos, o prazo 
do contrato firmado, entre o Governo da União e o Banco do Brasil, 
em 21 de agosto de 1933, já prorrogado por aditamento de 19 de agosto 
de 1936, para financiamento, amparo e defesa da indústria do açucar 
e do álcool, introduzindo 'no mesmo as alterações motivadas pelas 
disposições do Decreto-Lei n. 644, de 25 de agosto de 1938, e Agencia 
que forem julgadas necessárias. 

Art. 2.º — Revogam-se as disposições em contrário. 


Rio de Janeiro, 8 de setembro de 1939, 118.º da Independência e 
51.º da República. 


GETULIO VARGAS. 
A. de Souza Costa. 
Fernando Costa. 


As alterações que, de acordo com o que dispõe o decreto acima, 
deverão ser introduzidas no contrato entre o Governo e o Banco do 
Brasil constam de duas medidas principais e de carater geral: 


1) extender ao beneficiamento do açucar, propriamente dito, o | 


Z 


produto das taxas arrecadadas, isto é, empregá-las tambem na' mon- 
“tagem, na aquisição e na manutenção de refinarias; 

2) assegurar o abastecimento do mercado de consumo, ao preço 
legal, quando se verificar a alta nas praças do país. 

A criação do Instituto do Açucar e do Álcool havia objetivado, de 
preferência, o desenvolvimento da produção do álcool anidro (decreto 
n. 22.789, de 1.º de junho de 1933, art. 13º, Regulamento do Instituto 
do Açucar e do Álcool, art. 4º). Abundando, no mercado brasileiro, a 
matéria prima, a ponto de exceder o consumo interno, era lógico que 
as vistas dos poderes públicos se voltassem para a sua transformação 
em carburante, de grande valor econômico para o país. 


(1) — Por Antonio de onivétte -Rocha, da Secção de Estatística e Estudos Econômicos do. , 
Banco do Brasil. 
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O produto das taxas arrecadadas, pelo regime estabelecido no de- 
creto-lei n. 644, de 25 de agosto de 1938, passou tambem a servir para 
fins de montagem, aquisição e manutenção de refinarias destinadas ao 
beneficiamento do açucar. O beneficiamento do açucar forma, desde 
então, parte integrante do papel industrial que cabe ao Instituto as- 
sumir, no seu programa de economia dirigida. 

- Observa-se, por outro lado, que, no decreto n. 22.789, que criou 
o Instituto, a preocupação mais séria está do lado da produção. Ficou 
determinado o preço (428000) por 60 quilos de açucar. Abaixo dele, o 
Banco do Brasil, com o qual foi contratada a custódia das taxas arre- 
cadadas, deve correr em auxílio do produtor, fazendo-lhe adeantamen- 


tos de 80 % do valor, a 8% a.a. O cuidado com o consumidor aparece | 


no artigo 16º, que manda que o Banco venda, nos mercados nacionais, 
o açucar warrantado, “na proporção necessária para conter e evitar 


“a elevação de preços prejudicial ao consumidor”. 


O artigo 2.º do decreto n. 644 ampliou a proteção ao consumidor, 
admitindo a alta de preços, nas praças do país, mas estabelecendo 
que o abastecimento do mercado de consumo, ao preço legal, poderá 
ser feito por meio de requisição (em centros produtores da escolha do 
Instituto) do açucar de que carecer o mercado. 


DECRETO-LEI N. 1.593, DE 12 DE SETEMBRO DE 1939 (POLÍTICA ADUA- 
NEIRA INTER-AMERICANA) 


Por esse decreto, o Governo Federal resolveu aprovar e mandar pôr 
em execução as medidas adotadas na primeira reunião da “Comissão 
Permanente Aduaneira” (Rio de Janeiro, julho de 1939) que a “Con- 
ferência de Ministros da Fazenda” (Montevidéu, janeiro de 1939) ins- 
tituiu. 

As recomendações, em número de doze, convergem, de modo espe- 
cial, para o problema comum aos países que tomaram parte na confe- 
rência: a repressão ao contrabando. E é, por isso, importante destacar, 
no conjunto, a décima recomendação, que sugere o ajustamento de ta- 
rifas das mercadorias que são mais frequentemente objeto do contra- 
bando, devido aos lucros ilícitos a que dá lugar o atual desnivelamento. 


As recomendações tratam dos seguintes assuntos: 


1) “Inclusão de assuntos aduaneiros na próxima Conferência 
Pan-Americana”. 

2) “Codificação do direito aduaneiro”. 

3) “Prazo para devolução da torna-guia”. 

4) “Registos uniformes de reincidentes em contrabando e inter- 
câmbio das respectivas fichas”. 

5) “Transito de mercadorias sem nacionalizar com destino aos 
países limítrofes”. 
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“Simplificação de exigências consular 

“Simplificação e abreviação dos processos nas causas a É 
neiras e criação de tribunais especializados para resolver em | 
última instância essas causas”. poatto 
“Estudo do regime repressivo do contrabando” 

“Do regime da torna-guia”. : 
“Equiparação tarifária das mercadorias de frequente contra- 
bando”. 

“Mercadorias despachadas com torna-guia internacional que 
não chegam a destino”. 
“Zona de vigilância na fronteira”. 


DECRETO-LEI N. 1.594, DE 13 DE SETEMBRO DE 1939 (NACIONALIZAÇÃO 
DAS RIQUEZAS DO SUB-SOLO E ENERGIA HIDRÁULICA) 


O artigo 165 da Constituição de 1937 apresenta-se como preten- 
dendo, relativamente às riquezas do sub-solo e à energia hidráulica, a 
predominância do capital e do trabalho nacionais, sem excluir total- 
mente o concurso do braço e do dinheiro estrangeiros, dentro da faixa 
de 150 quilômetros da fronteira. 

O mesmo espírito de penetração nacional gradativa, made é 
observado nos artigos 143 e 144 da Constituição. Este último estipula 


expressamente a nacionalização progressiva das minas, das jazidas mi- 
nerais, das quedas d'agua ou outras fontes de energia, assim como 
das indústrias básicas ou essenciais à defesa econômica e militar da 


nação. A distinção, que no outro artigo foi feita, de propriedade do solo 


e do sub-solo, criou a dependência de autorização federal para que bra- 
sileiros ou empresas por eles exclusivamente constituidas explorem as 
riquezas do sub-solo, muito embora seu proprietário (sempre brasi- 
leiro) goze da preferência de exploração e participicação dos lucros. 
Está isento de autorização federal o aproveitamento tanto da energia 
hidráulica de potência reduzida, quando de uso do proprietário, como 
das quedas d'agua já industrialmente utilizadas, ao tempo da Consti- 
tuição de 1937, mesmo que transitoriamente suspenso. 

O decreto-lei n. 66, de 14 de dezembro de 1937, determinou a har- 
monia de execução do Código de Minas e de outros decretos com a 
Constituição. Segundo dispõe o número IV, do artigo 2.º, não interessa 
aos poderes públicos a fórma adotada para constituição de sociedade, 
de acordo com as leis do país, contanto que a empresa seja integrada 
por elementos brasileiros. O proprietário estrangeiro continua a dis- 
pôr dos direitos de pesquisa e lavra, para o fim da cessão a terceiro a 
quem não falte capacidade legal para o exercício Er tais direitos (tanto 
importa em dizer: a brasileiro). 

Por conseguinte, cumpria tornar claro o que se passa com os di- 
reitos do cônjuge supérstite, quando estrangeiro. O decreto-lei n.. 66 
havia feito silêncio sobre esse ponto capital de direito civil. | 
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Eis o que regula a nova e muito mais extensa redação dada ao nú- 
mero IV, do artigo 2.º, do decreto-lei n. 66, pelo recente decreto-lei 


“mn. 1.594, de 13 de setembro de 1939. 


Em primeiro lugar, os brasileiros de ambos os sexos, casados com 
estrangeiros (ainda que em regime de comunhão de bens), poderão 
fazer parte de empresas que se dediquem à mineração, em território 
nacional. 

* A transmissão de seus direitos inter-vivos só pode ser feita a brasi- 
leiro nato, bem como a sucessão. O título terá de passar a terceiros, ju- 
dicial ou extra-judicialmente, si se não verificar a hipótese da existên- 
cia de herdeiro ou legatário que seja brasileiro nato. E' positivo o 
cuidado a que se levou a nacionalização nesse ponto, pois implica na 
radicação definitiva do estrangeiro e do seu espírito de empresa. 

As sociedades respondem pelo rigor da exigência da prova da na- 
cionalidade, na ocasião das cessões e transferências, com a perda de 
todo e qualquer direito a autorizações ou concessões que houverem sido 


' feitas pelos poderes competentes, para realização de seus fins. 





DECRETO-LEI N. 1.596, DE 14 DE SETEMBRO DE 1939 (CARGA EXTRAN- 
GEIRA PARA PORTOS BRASILEIROS) 


O Governo baixou este decreto, tendo em vista que o estado de 
guerra na Europa obrigou a modificação das rotas de vários navios 
mercantes e 

Nessas circunstâncias, a carga destinada a determinado porto bra- 
sileiro poderá ser desembarcada em qualquer outro porto que não o de 
destino. E” facultado o desembaraço da mercadoria no próprio porto da 
descarga. No caso de ser preferida a reexportação para o porto de des- 
tino (em navio que faça a navegação de cabotagem), os volumes serão 
cercados de todos os meios acautelatórios da fiscalização aduaneira. 


DECRETO-LEI N. 1.607, DE 16 DE SETEMBRO DE 1939 (COMISSÃO DE 
ABASTECIMENTO) 


Esse decreto cria a “Comissão do Abastecimento”, que será inte- 
grada pelos representantes de cada ministério e da Prefeitura do Dis- 
trito Federal, no total de oito membros, dentre os quais o Governo de- 
signará o superintendente. 

Compete à Comissão regular a produção e o comércio de gêneros 
alimentícios, matérias primas, drogas e medicamentos, materiais de 
construção, combustíveis, Iubrificantes e outros artigos de primeira ne- 
cessidade. Fla levantará, inicialmente, os estoques comerciáveis e fi- 
xará os precos máximos de atacado e varejo. 

Sua açãc, que se exercerá em todo o território nacional, por meio 
de delegados especiais ou da colaboração dos diversos orgãos das ad- 


“ministrações federais, estaduais e municipais, chegará à aquisição de 


mercadorias destinadas aos centros de consumo, pelo preço de custo, . 


RM AMT DU -A e jd ci Ad 


— 36 — 


e mesmo à requisição das que forem pas Seria declaradas de “ne- 


cessidade pública”, para uma distribuição Semelhadsio qi sed al Eus 


DECRETO N. 4.676, DE 16 DE SETEMBRO DE 1939 (ESCOAMENTO DA. a 
FRODUÇÃO CARBONÍFERA DE SANTA RARO e ÇA 


O Governo da União aprovou, por esse. decreto, a execução dé obras sa 4 
complementares no porto de Laguna, orçadas em, ento HE penas R$ 
20.000 contos de réis. mista VM 

A ampliação e Pos ibilidades do porto catarinense apresenta-se A 

ico escoamento à produção carbonífera do 


Estado, representando, ao que parece, a efetivação de medidas. inclui-. ; À 


com a finalidade d 


das no programa de “melhor aproveitamento do carvão nacional”, ha 


' pouco debatido no Conselho Técnico de po ênaia, e Finanças. do Mi- 
nistério da Fazenda. rent, 
As estatísticas de Santa Catarina dão mais atenção às pers ecti- | 


“vas da exportação de madeira do que à do carvão, que se faz 4 
mente para São Paulo, Rio Grande do Sul e Distrito Federal. 


DE dd Jd 


Dados particulares, entretanto, assinalam a evolução paralela do 
preço unitário do carvão catarinense e rio-grandense, no período 1931- 
1934. E até superou o do carvão rio-grandense nos dois últimos anos. | 
do período considerado. Desde então distanciaram-se um do outro, o : 


o 
' 


que tende a acentuar-se no confronto atual, desfavoravel ao preço uni- ; 


tário do carvão catarinense. 
A produção carbonífera de Santa Catarina, que em 1935 ipi 


151.000 toneladas, caiu em 1937 a 106.000 toneladas, para se expres- . 


sar, na estimativa do ano passado, em 143.000 toneladas, “com ligeira 
valorização: mais 5 % sobre o preço unitário de 1937 ou 9 % em re- 
lação ao de 1935, — ano record da produção, que correspondeu ao da 
baixáã do preço, — e menos 1 % apenas sobre 1936. 


DECRETO-LEI N. 1.610, DE 19 DE SETEMBRO DE 1939 (BL cd ag 


Esse decreto declara a existência de pistbnitação na cobrança da 
taxa sanitária animal que o Estado de São Paulo percebe, por lei, dos 


frigoríficos sujeitos à exclusiva fiscalização federal e, por esse fato, 


obrigados a pagar à União as taxas correspondentes. 


tadual. 


O ato do Governo Federal importa na suspensão do tributo es 
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OS ESTUDOS ECONÔMICO-ADMINISTRATIVOS E SUA I 
PORTÂNCIA NO ESTADO MODERNO es 


ARTHUR DE SOUZA COSTA, Ministro da 
Fazenda. 


Conferência proferida em 6 de novembro 


de 1939, sob os auspícios do “Instituto da 
Ordem dos Economistas do Rio de Janeiro”. 


* E' uma iniciativa feliz a instituição da “Semana do Economista”, 
sob os auspícios do “Instituto da Ordem dos Economistas do Rio de 
Janeiro” e com a colaboração dos Institutos que, nos Estados, teem por 
escopo trabalhar pela disseminação da cultura econômica no país. 
Ela constitue o desenvolvimento de um programa que-começou a ser 
executado no Brasil ha oito anos em consequência do decreto n.º 


20.158, de 30 de junho de 1931, que criou o Curso Superior de Admi- 


nistração e Finanças, o bacharelado e o doutoramento em ciências eco- 
nômicas, preenchendo tão injustificavel lacuna em nossa organização 


cultural. 


O Instituto da Ordem dos Economistas, formado pelos que já se 
diplomaram nas aludidas disciplinas, promove estas comemorações 
com o fim de prestar ao governo da República homenagem muito si- 
gnificativa, através da colaboração decisiva de suas vontades numa 
campanha de estímulo pelo estudo das ciências econômicas, que se 
revestem da máxima importância em face do Estado moderno. 


Pode-se afirmar que a modernização do Estado data precisamente 
da época em que a ação administrativa se foi amparando no experi- 
mentalismo das elites, pouco a pouco formadas para o exercício das 

vidades do Governo. E, como a obra do Estado se centraliza em 

o deste eixo de rotação da vida pública — arrecadar, para dispen- 

na execução de iniciativas de interesse público — desenvolve-se a 

atividade sob o influxo de fatores econômicos e financeiros, não 

istindo um único setor na direção do qual não influam, quando não 
prevaleçam, os conselhos e as sugestões da ciência econômica. 

Os fatos mostram que a organização do Estado tem correlação 
profunda com a disseminação da cultura econômica, de maneira que 
a sua posse, em maior ou menor gráu, passa a constituir um título de 
habilitação imprecindivel para o desempenho de qualquer função pú- 
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blica. E” profundo o vínculo que une o destino do Estado à posse de 
tais conhecimentos e a sua difusão, feita com singeleza, através de 
todas as classes sociais, é trabalho util, pois que forma um ambiente 
de compreensão coletiva, capaz de julgar e criticar a atividade dos Go- 


. vernos, auxiliando com eficiência a sua ação. 


Quanto mais difundidas as noções da ciência econômica, tanto 
mais a administração pública e a administração privada encontram 
pontos de contacto indispensáveis ao conseguimento dos fins de inte- 
resse coletivo. 

Na gestão privada, o despreso das regras é punido com o insucesso 
das atividades a que o indivíduo se entrega, pagando cada qual, ine- 
xoravelmente, pela sua imprudência. 

Na administração pública paga a coletividade pelos erros co- 
metidos. | 

Como a obra do Governo carece de ambiente de simpatia cole- 
tiva, segue-se daí que, quanto mais apta estiver a comunidade para 
compreender o sentido das questões e dos problemas econômico-finan- 
ceiros, mais o poder público, agindo forçosamente em uníssono com 
essa compreensão, poderá atingir os objetivos do bem-estar comum. 


Daí a magnitude da obra a que vos entregais, senhores que cons- ' 
tituis o Instituto da Ordem dos Economistas, trabalhando no sentido 
de que a cultura econômica, depois de haver ganho em profundidade e 
intensidade entre os especialistas, adquira tambem um sentido de ex- 
tensão imprecindivel, para que governantes e governados se prestem 
apoio recíproco no prosseguimento da tarefa do Estado. Se o exemplo 
dos povos cultos, deste e doutros continentes, mostra que a racionali- 
zação e a modernização das atividades do poder público marcham 
pari passu com o preparo dos homens a quem se comete a tarefa de 
administrar, a realidade demonstra igualmente que o êxito da ação do 
Estado depende da iniciativa particular. 


No exercício da sua atividade econômica, buscando obter aquilo . 
de que carece, o homem conserva, indisputavelmente, o primaciado na 
escala hierárquica dos fatores da produção, atribuindo-se a esse vocá- 
bulo o sentido de força que gera bens materiais e espirituais. 


A civilização é o homem, no seu sentido absoluto. A terra consti- 
tue a moldura da civilização, o cenário dentro do qual prossegue a obra 
civilizadora, nos seus objetivos de aperfeiçoamento moral e material 
da vida. 


O fator geográfico pode alterar os valores humanos, porém o faz 
com a finalidade de requestar ao serviço da grandeza de cada país as 
aptidões humanas adaptadas assim às contingências geográficas. De 
qualquer maneira, domina o homem que melhor se capacite de que, 
dentro dos limites da sua contingência, a vitória cabe aos que se saibam 
aparelhar com os instrumentos postos ao seu alcance pela ciência, vi- 
sando o êxito crescente do rendimento do trabalho. 
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O estudo das ciências econômicas e a reflexão sobre os seus pro- 
blemas conferem a cada um os conhecimentos indispensáveis não só 
ao êxito do exercício da atividade econômica, como da compreensão 
justa da ação dos Governos. 

Desenvolve-se cada vez mais o raio de ação do Estado e aumentam 


| proporcionalmente as suas atribuições, crescendo as necessidades co- 


letivas que teem de satisfazer. Avulta, assim, com maior intensidade a 
atividade que dá origem aos fenômenos financeiros — exatamente “os 
processos usados pelo Estado na obtenção de recursos, para satisfazer 
as necessidades coletivas”. 

O estudo desses fenômenos constitue por si só matéria de grandes 
discussões e de várias teorias, velhas e novas, nas quais se fundaram 
as organizações de finanças através dos tempos, abrangendo, desde as 
formas primitivas de extorsão da riqueza dos povos vencidos pelos ven- 
cedores, que lhes impunham o confisco e o imposto, sem fundamento 
em nenhum princípio de justiça, até o Estado atual, em que as receitas 
proveem ou de imposto ou de taxas com que se retribuem determina- 
dos serviços prestados ,acentuando-se constantemente o critério social 
com que o Estado, através do imposto, busca modificar a constituição 
econômica da sociedade e a fórma de distribuição da riqueza. 

E' evidente, portanto, a necessidade de que a modernização do 
Estado, assegurada pela disseminação dos conhecimentos científicos, 
não vise objetivos extravagantes, como soem ser todos aqueles que ad- 
mitem possa ele, manejando arbitrariamente as forças econômicas do 
país, superpôr-se às iniciativas privadas, anulando-as, destruindo-as, 
com o intuito de substituí-las. 

O Estado tem limites naturalmente traçados à sua ação. O pro- 
gresso só pode resultar de uma concordância das atividades públicas e 
privadas, num ambiente de compreensão recíproca, sendo assim indis- 
pensavel que a nação não seja alheia ao conhecimento das normas de 
administração que a cultura econômica proporciona, como base de ati- 
vidade do Governo. 

A condição de obediência aos princípios da ciência financeira é in- 
dispensavel em qualquer circunstância, seja qual iôr a natureza ou a 
necessidade dos planos de um Governo. Quanto mais grave e angus- 
tiosa a situação, mais se impõe essa obediência. 

Nenhuma necessidade coletiva se apresenta com carater mais im- 
perioso do que as decorrentes de um estado de guerra. 

Nessa ocasião todas as dificuldades se agravam, pelas repercussões 
profundas que tem a guerra na vida econômica do povo; não apenas 
as normais, porém ainda aquelas que decorrem das exigências de novos 
elementos para as forças militares, desviados assim do campo da pro- 
dução e ainda mais as provocadas pela ação dos inimigos, como me- 
dida auxiliar das próprias operações militares. 

E' indispensavel cuidar do homem que trabalha a terra, do ope- 


“rário que moureja nas fábricas e na indústria, elementos fundamentais 
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à ordem econômica, o que vale dizer à 
exército. 

Avultam e complicam-se todos os problemas. Ninguem pode pre- 
ver quais as medidas que se devem tomar, afim de assegurar o objetivo 
básico, que em tal caso passa a ser o atendimento das necessidades 
das forças armadas, conservando o ânimo do povo que fica nas cidades 
e nos campos, trabalhando e produzindo, sob o abatimento moral que 
é consequência da guerra. 

Ludendorff, no seu livro “A Guerra Total”, apreciando o aspecto 
econômico criado pela guerra, estuda a questão da aquisição dos bens 
materiais necessários à satisfação das necessidades públicas, em seu 
duplo aspecto: 1.º) quando esses bens podem ser produzidos no pro- 
prio país; 2.º) quando carecem de ser adquiridos no estrangeiro. 

Neste último caso, como é facilmente compreensivel, o problema 
cresce em complexidade, não adiantando para isso qualquer plano fi- 
nanceiro ou problema interno. Essas compras teem de ser feitas em 
ouro ou em divisas. Quando o país não dispõe de saldos em ouro, deposi- 
tados no interior ou no estrangeiro e que funcionam como tesouros em 
caso de guerra, somente se podem fazer tais aquisições com as divisas 
produzidas pela exportação dos produtos. Deve-se ter .em vista que a 
tendência desta é, naturalmente, de se reduzir, em consequência da 
retirada do elemento humano da atividade econômica para os campos 
de batalha e dos desvios dos recursos de financiamento da produção 
para o aumento do consumo de guerra. 

Nos períodos de perturbações da ordem multiplicam-se as forças 
contrárias à administração das finanças. O medo faz com que se es- 
conda o dinheiro, que é retirado das caixas dos bancos, dificultando a 
circulação das mercadorias e entravando a atividade econômica. O 
acréscimo inevitavel das despesas exige receitas maiores e de arreca- 
dação rápida, requerendo a administração das finanças maior rigor, 
afim de que o seu reflexo no campo monetário não agrave crescente- 
mente as dificuldades de aquisições indispensáveis no estrangeiro. 

Quanto ao primeiro ponto, isto é, a aquisição de bens produzidos 
no próprio país, o problema é mais simples. O Governo pode utilizar 
os vários processos de mobilização do crédito. O seu controle pelo Es- 
tado, forçando o aumento na velocidade da circulação e, portanto, mais 
ampla realização de transações sem o uso da moeda, é um dos meios 
de manter a vida econômica do povo, sem prejuizo de respeito à boa 
técnica financeira. Permito-me reproduzir as palavras do grande ge- 
neral, tais como se acham na tradução em francês do seu livro: 

“Jentends que chaque État, ayant un gouvernement du peuple 
décidé ,est à même de trouver les moyens de faire la guerre, dans la 
mesure ou ceux-ci sont applicables à V'intérieur du pays. Il est vrai que, 
ce faisant, VÉtat doit se garder de contrevenir aux principes d'une 
saine administration de finances, sous peine de contrecoups dange- 
reux, également inévitables pour "armée.” 
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Se assim ocorre no estado de guerra, que dizer em plena fase de 
expansão e quando o objetivo é o aumento da riqueza pelo desenvolvi- 
mento das forças econômicas? 

Se, mesmo ante a pressão de necessidades imperiosas, o governo 
precisa cuidar-se de infringir os princípios de sadia administração fi- 
nanceira, sob pena de contragolpes de peiores consequências, que dizer 
ante necessidades relativas, de satisfação adiavel para épocas melhores? 

Nenhum indivíduo de mediano bom senso se atreve a empreendi- 
mentos superiores à sua capacidade, tão certo está de que a falência 
e a desmoralização seriam o resultado de sua temeridade. Em se tra- 
tando da ação do Estado, ha uma tendência, no entanto, em conside- 
rar todas as iniciativas como possíveis e só dependentes de sua von- 
tade. Atribue-se-lhe uma força que excede à realidade. A capacidade 
de tributar se acha em função da riqueza nacional. Desde que ultra- 
passe uma porcentagem razoavel, a debilidade econômica e a queda 
da arrecadação são consequências fatais do tributo exagerado, pedido 
à economia. 

O crédito público tambem não é fonte inesgotavel; precisa ser 
usado com moderação, sob pena dos encargos motivados pelos em- 
préstimos se transformarem em elemento retardador de toda a ação 
do Estado. 

Compreende-se assim a importância que tem a fixação das linhas 
de um programa de Governo, cuja execução depende de ficarem os 
seus objetivos subordinados ao estrito respeito das leis fundamentais 
de economia. Nenhuma despesa pode ser considerada, se não atender 
às condições políticas, jurídicas e econômicas que caraterizam a sua 
legitimidade e, no caso de múltiplas necessidades a satisfazer, que se 
disponham em ordem sistemática, de acordo com o gráu de sua inten- 
sidade. 


Tudo, enfim, tendo presente que, como ensina um dos mais sábios 
preceitos, a economia não consiste propriamente “em deixar de gas- 


“tar o que é necessário, mas em deixar de gastar o que é supérfluo”. 







Quanto mais identificada estiver uma nação com a natureza dos 
problemas econômicos, tanto mais habilitada a compreender e cola- 
borar nas soluções que se adoptem, afim de aparelha-la à melhor exe- 
cução de medidas que as circunstâncias impõem ao Governo, como su- 
premo realizador do bem comum. 


A difusão de tais conhecimentos, aumentando o poder da crítica, 
permite um julgamento seguro dos que governam e das suas idéias, da 
mesma maneira que uma opinião culta e vigilante constitue o mais 
seguro apoio que pode desejar um Governo ancioso do bem público e 
da grandeza nacional. 

O conhecimento da verdade, através de estudos regulares ou de 
uma experiência de resultados definitivos, confere ao homem um nivel 
de conciência superior, que lhe permite juizo seguro e verdadeiro. 
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Nos paises novos, à falta dessa experiência, problemas sociais com- 
plexos são vistos através de prismas que lhes pervertem as linhas ver- 
dadeiras e sugerem soluçõês de uma simplicidade . encantadora, pela 
cândida ingenuidade que às vezes revelam. 

As questões monetárias, por exemplo, formam um dos setores re- 
levantes no ramo das ciências econômicas, estendendo-se desde a con- 
cepção mais simples, expressa pela teoria quantitativa, que nada mais 
é do que a aplicação da lei da oferta e da procura ao problema do valor 
do dinheiro, até as fórmulas mais complexas, resultantes da introdu- 
ção, no cálculo, de vários outros elementos. 

A par, no entanto, das investigações com que torturam a imagi- 
nação, em todos os paises, os que buscam soluções positivas, persistem, 
disfarçando-se em idéias novas, velhos processos empíricos, que já 
arruinaram a economia de vários povos que os tentaram pôr em prática. 

A experiência de John Law e dos assinados na França, dos marcos 
na Alemanha, a própria investigação da política monetária em nosso 
país, provam à saciedade o quanto essas teorias são enganosas, fun- 
dando-se todas em argumentos e raciocínios especiosos e na confusão 
dos próprios elementos de que se servem. 

Sem embargo, nos momentos em que as dificuldades se agravam, 
aumentando as preocupações dos que governam, pelo maior estudo 
que exigem, surgem infalivelmente os taumaturgos ocasionais, visan- 
do imprimir novas orientações. Essas dificuldades resultam em geral 
de fatos que desequilibram a equação entre a oferta e a procura, no 
domínio econômico, como no campo das relações financeiras. Querer 
restabelece-la, agravando mais a ruptura da equação, é o mesmo que 
buscar a quadratura do círculo. 

A estrutura econômica dos paises, depois de constituida sobre de- 
terminadas bases, não pode ser modificada por golpes de mágica, mas 
exige longos estudos e paciência, para modificar-lhe o sentido, quando 
isso se torna necessário. As soluções não devem implicar em prejuizos 
enormes para este ou aquele grupo econômico constituido. E' papel 
essencial do Estado garantir o patrimônio de cada um. 

São por isso igualmente condenáveis a inflação e a deflação. A 
primeira traz iniquidades na distribuição da renda, não corrigindo a 
segunda os males por ela causados. Agrava a situação. Provocando-se 
a deflação, não se devolve o capital a quem o perdeu na inflação. 

No Brasil, sabemos que estamos atravessando uma fase de infla- 
ção. Torna-se preciso que ela termine. Necessário, porém, é que isso se 
obtenha sem cair na deflação. Ha necessidade de aumentar a exporta- 
ção, mas precisamos defender o parque industrial que já existe no 
Brasil. 

Devemos ter em vista corrigir as tendências futuras e não os mo- 
vimentos presentes. 

A inflação cresceu de intensidade no Brasil com a alta de produ- 
tos brasileiros no estrangeiro, provocando a elevação dos preços in- 
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“ternos, a sobrecarga do Tesouro Nacional, as emissões de papel-moeda 
“que funcionam por fim como agente renovador da força inicial, trans- 
“formando-se de efeito em causa e prosseguindo o movimento infla- 


cionista. 


Por meio de uma política de câmbio e de crédito habilmente pros- 
seguida e apoiada em sadia orientação dos negócios financeiros, temos 
de retificar a estrutura econômica. 

Nos órgãos técnicos estuda-se cada aspecto do problema; só depois 
de discutidas e examinadas suficientemente as soluções, é que podem 
ser postas em prática. 

Essas soluções precisam ser assim o fruto de um estudo laborioso, 
feito à luz dos conhecimentos fundamentais da ciência e da observa- 
ção dos fatos, através das estatísticas. A todo o resultado positivo que 
se obtenha, ha de corresponder fatalmente algum sacrificio noutro 
setor e daí a necessidade de se agir com prudência, afim de que no ba- 
lanço das repercussões haja um saldo favoravel ao objetivo visado. 
Cumpre desconfiar das fórmulas que se apresentam com demasiada 
simplicidade, como resultado de centelha genial que iluminasse o 
campo das opiniões, apontando o rumo certo a seguir. 


Em geral tais soluções constituem mais produto de imaginação 
do que de estudo. E, como muito bem acentua Pietri, à audácia de um 
poeta ou de um artista não prejudica senão a sua reputação; não 
atinge nem a vida de outrem, nem a da República. E esta circuns- 
tância não ocorre no campo da finança; quando certas concepções 
transcendentes de finança se limitam à cátedra do professor ou à pena 
do escritor, não ha senão um meio-inconveniente e talvez mesmo, me- 
ditando, emendando e dosando com prudência suas considerações, se 
possa tirar um partido vantajoso. “Mais le ciel préserve les États des 
financiers de génie”. A finança é ciência ou arte de aplicação e o espí- 
rito de invenção é o seu grande inimigo. 

Estimular o estudo das ciências econômicas constitue assim obra 
do mais elevado valor patriótico. 


O Visconde de Cairú, em suas “Leituras de Economia Política”, 
publicadas em 1827, referindo-se à legenda posta à entrada da aula de 
Platão — “Ninguem entre senão geômetra”, sustentava que em pról 
da causa pública, nas Casas de Câmara e Conselhos Provinciais e Mu- 
nicipais, se lavrasse no frontespício a epígrafe — “Ninguem entre se- 
não economista”. E defendia o princípio de que em lei se exigisse esse 
título, como habilitação indispensavel dos candidatos ao Superior Ser- 
viço Nacional e que ao menos para o Corpo Legislativo a eleição po- 
pular só recaisse nos anteriormente acreditados como provectos nos 
estudos de Economia Política. Isso em 1827. 


Os conhecimentos de Economia criarão o ambiente próprio ao 
desenvolvimento da ação reformadora e cheia de empreendimentos em 
que se empenha o Governo. 
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Força é lembrar que em matéria econômica, como de resto em 
qualquer ramo das ciências humanas, direito, medicina, engenharia ou 
literatura, o conhecimento do ramo especializado implica numa base 
de conhecimentos gerais de humanidade. 

Sobre esta base sólida precisais construir a grande obra do Insti- 
tuto que representais. A necessidade tem leis inexoráveis nada valendo 
a oposição ao seu império avassalante. 

Em nosso país, quasi fechados como se acham os Rr ex- 
ternos de capital, precisamos empreender com os nossos próprios re- 
cursos as iniciativas que teem de assegurar ao Brasil o seu ritmo de 
progresso. Esta obra, em dimensões ainda maiores, depende muito da 
disseminação dos conhecimentos econômicos, imprecindíveis à boa 
“Ih compreensão das soluções a adotar, bem como da generalização do há- 
a bito da economia, afim de que o espírito da nação nele se vá orientan- 
E - do, a serviço da grandeza coletiva. 

E O Estado é um coordenador de atividades. Pouco, porém, poderia 
E realizar sem o concurso da iniciativa individual. 

aa Todas as fórmas de intervencionismo até agora praticadas, desde 
ç as origens da vida em sociedade, regida por Governos, não conseguem 




















































E obrumbar o fulgor desta verdade, ditada pelo bom senso: sem o traba-. 
sa lho dos indivíduos, o Estado nada consegue realizar de concreto, de fe- 
E E ; cundo, de seguro, de duradouro. E' o trabalho do indivíduo que pro- 
E move o aproveitamento das riquezas, cabendo ao Estado assisti-lo com 


“a providências que, no domínio do crédito e dos transportes, assegurem 
à iniciativa privada o êxito dos esforços a que a mesma se entrega. . 

Não resta dúvida que se vai operando uma transformação visceral 
na vida brasileira. Num decênio, a evolução processada guarda sen- 
; tido inverso com a brevidade do tempo decorrido. O hábito de economia 
E já se vai generalizando a todas as classes. O surto dos depósitos levados 
aos estabelecimentos de crédito comprova a plenitude do conceito. A 
origem dos recursos de financiamento por meio do qual se vai fazendo 
o progresso do país, em ritmo muito mais célere que no passado, quan- 
do em quasi tudo dependiamos dos mercados externos de dinheiro, mos- 
tra que vamos aprendendo que economizar é prever, para prover. | 

Na formação da conciência coletiva, no tocante aos rumos que 
convem dar aos problemas relacionados com o aproveitamento da ri- 
queza, tudo deve ser feito no sentido de evitar a mentalidade ligeira, 
habituada a encontrar em fórmulas de expediente soluções que só po- 
dem provir, seguras e eficazes, da observância das regras de prudência 
e da experiência de que as outras nações se utilizaram e utilizam em 
proveito da sua grandeza. 

Eis a magna tarefa que a disseminação ama conhecimentos, hau- 
ridos no estudo da ciência econômica, está sendo chamada a cumprir. 
A vida de uma nação guarda certas similaridades, sob este aspecto, 
com a vida dos indivíduos. Os que pautam a existência nos hábitos de 
moderação, os que não fazem saques temerários sobre o futuro, os que 








dimento atual do labor humano, produto por sua vez de saude e de 





* sobreveem circunstâncias que de outra forma não podem ser removidas. 
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aptidão, corresponde um crescimento das reservas a recorrer, quando 


O sentimento da economia forja o carater no desprezo do supér- 


fluo. E” ele que incute no homem o sentimento da moderação, virtude 


ao mesmo tempo preciosa às criaturas e sensivel a Deus. 

Na economia e no trabalho, não ha exagero em afirmar, assentam 
todas as probabilidades do êxito. Quanto mais profunda se fizer a con- 
vicção coletiva de que, pelo trabalho e pela economia, o homem se. 
dignifica a si mesmo e eleva a nação a que pertence, tanto mais asse- 
gurados ficarão o futuro de cada um e a grandeza da Patria. Conforme 
disse o Presidente Getúlio Vargas, no seu manifesto à Nação, em 1934, 
só um povo forte, instruido e conciente de suas enormes responsabili- 
dades, poderá conduzir este vasto país, da grandeza de um continente, 
aos' seus destinos superiores. E o povo brasileiro, por suas virtudes, é 
digno do berço em que nasceu. O passado e o presente do pais cons- 
tituem sólida base de confiança no seu porvir. 














A NAÇÃO BRASILEIRA, SOB A DIREÇÃO DO PRESIDENTE 
GETÚLIO VARGAS 


DR. MARQUES DOS REIS, lies ndo do 


Banco do Brasil. ] 


Discurso proferido pelo rádio, em 3 de no- 
vembro de 1939, por ocasião da passagem 
do nono aniversário da investidura do Pre- 
sidente Getúlio Vargas no Governo da Re- 
pública. É 


A 3 de novembro de 1930 e na qualidade de chefe suprerno da Re- 
volução, assumiu o Governo do Brasil o sr. Getúlio Vargas. 

Falar sobre essa data e algumas realizações que, de então por 
diante, assinalam a nova fase de progresso e renovação nacionais va- 
lerá, sob vários aspectos, o elogio da personalidade do Supremo Magis- 
trado do País. 

Seu modesto colaborador no Ministério da Viação e Obras Públicas, 
e, agora, no Banco do Brasil, tenho autoridade para depôr. 


As minhas palavras, de que não careciam as comemorações do dia 
de hoje, serão menos um encômio, que não aumentaria os títulos de 
estadista, do que um depoimento, cuja exatidão e sinceridade sem es- 
forço se aferirá no cotejo dos fatos a que aludor. 


Despidas de louçanias e atavios, elas serão, no seu maior propó- 
sito, honesta contribuição da verdade da parte de quem muito se honra 
e delicia na reverente contemplação daqueles que se elevaram aos 
cimos da dignidade e da virtude. 


Permitir-me-ei, assim, pôr em relevo, no ementário das grandes 
realizações do seu governo, as obras contra as sêcas do Nordeste, o sa- 
neamento da Baixada Fluminense, o desenvolvimento da aeronáutica, 
das estradas de rodagem e de ferro, da navegação e dos portos, bem 
como das rádio-comunicações. 


Saliento ainda a verdadeira e eficiente assistência do Banco do 
Brasil às classes produtoras em geral e, em especial, aquela que vem 
sendo praticada pela Carteira de Crédito Agrícola e Industrial; as pro- 
vidências que ficaram a cargo do Banco, para aparelhamento das | 
classes armadas; o aumento consideravel da sua rede de agências, para 


. 


melhor habilitar o grande instituto à sua finalidade, tão seriamente 
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executada, de um dos maiores servidores da economia nacional e do 
engrandecimento do Brasil. Fixando esses aspectos da sua atividade 
benfazeja, não me poupo à acentuar a perfeita harmonia dessas rea- 
lizações com os conceitos que tem emitido o sr. Presidente da República, 
para quem o imperialismo brasileiro consiste na gradativa ocupação 
econômica do nosso próprio território, à luz de um sistema em que a 
circulação da riqueza se faça livre e rapidamente, baseada em meios 
eficientes de transportes, que aniquilarão as forças desintegradora: da 
nacionalidade. Mas, não será ocioso nem inoportuno focalizar o carater 
eminentemente humano da sua atuação. Humano e cristão. Impre- 
gnado de um profundo sentimento de solidariedade humana, o sr. Ge- 
túlio Vargas tem sido, invariavelmente, um apaixonado praticante da 
assistência social e da disciplina e tutela dos interesses do proletariado 
e das classes trabalhistas. Sob a sua influência, nesses últimos nove 
anos se definiu e consolidou uma nova mentalidade de sadio naciona- 
lismo sem xenofobia, clima espiritual em que muito tem prosperado o 
Brasil. E' grandiosa a sua obra de unidade nacional, em que se destaca 
a dissipação do preconceito, explorado pelos maus políticos, por força 
do qual o Norte quasi não tinha o direito de viver. 

Note-se-lhe a uniformidade pessoal, — a serenidade do seu ânimo, 
— à sua bravura, — a sua magnanimidade. Com o privilégio de pode- 
rosa inteligência objetiva, tem, além do mais, a coragem da enuncia- 
ção de verdades simples, tão funestamente negligenciadas ou repudia- 
das pelos observadores apressados e pelos sociólogos improvisados. 
Fiel aos sentimentos tradicionais da família e da nacionalidade brasi- 
leira, acentuou, certa vez, que eficiente, perseverante e benemérita, se 
encontra a ação da Igreja na fundação das nossas grandes cidades, no 
desenvolvimento da instrução, na origem e evolução das nossas liber- 
dades e das nossas instituições sociais, e, muito avisadamente conven- 
cido de que desta ação imprecindivel continua o País a esperar o con- 
curso jnestimavel para a construção do seu porvir, asseverou que é 
sobre a sólida formação cristã das conciências, sobre a conservação e 
defesa dos mais altos valores espirituais de um povo, que repousam as 
garantias mais seguras da sua estrutura social e as esperanças mais 
fundadas da grandeza, estabilidade e desenvolvimento das suas insti- 
tuições. 

Tais conceitos, que merecem acurada meditação, justificam, sós por 
sós, a sua resistência tenaz ao extremismo, de princípio contra o da es- 
querda e, logo a seguir, contra 6 da direita, que ambos, de certo, se 
equivalem nos seus meios e objetivos, e combatê-los é imperativo da 
defesa da integridade e da honra nacional, até porque os autores de 
intentonas não respondem apenas pelos danos que nos causam fron- 
teiras a dentro; levam para fora a sua malsinação incorrigivel e acei- 
tam auxílios comprometedores, transmitindo aos estrangeiros a im- 
pressão deprimente de que falta ao nosso povo capacidade para go- 
vernar-se. 
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A sinceridade da sua repulsa, a violência da luta contra os maus 
“cidadãos e os maus soldados, possuidos do intento de perturbar o ritmo aa 
do trabalho nacional e obstar ao desenvolvimento do nosso poder mi- a 
litar, mesmo na hora em que se vê o Governo empenhado na grande 
E obra de dar ao País completa independência econômica, criando, com | 
e a instalação das indústrias de base, os meios de prover a todas as ne- 
EN cessidades das suas forças armadas, não lhe alteraram o traço essen- 
E cial de se não amesquinhar na luta, e a sua forte personalidade man- 
mM tem, com igual inteireza, o sentimento da justiça humana. 
“a Generoso e magnânimo, tratando com benignidade os detidos, ele 
| é, entretanto imperturbavel no exercício dos encargos, que a própria 
va lógica da sua situação lhe impõe. Considerando mínimos os maiores 
E esforços para a defesa da Pátria, que está acima de tudo, tem plena 
Ee - autoridade para afirmar: — “Tendo deveres a cumprir, — deveres 
“= amargos ou gratos, — que desempenharei com alegria ou doloroso pe- 
sar, — mas imprescriptíveis perante a Nação. Não os sacrificarei ja- 
Di - mais aos imperativos da amizade ou do afeto pessoal, porque amigos 
serão todos os que me seguirem na defesa do Brasil e parentes os que | 
pertencem à grande família cristã”. “a 

Comemorando o nono aniversário da sua ascensão ao Governo da 7a E 
aa “República, a Nação presta o testemunho de que o seu presidente evi- 
tou, vigilante e diligente em providências oportunas, que a calamidade 
da guerra colhesse o Brasil de surpreza. 

Olhando melancolicamente a catástrofe que se desencadeou no 
velho Continente, o povo do Brasil tem confiança em que o chefe, tan- 
tas vezes experimentado nas horas difíceis, saberá, tambem, preserva- 
lo da perigosa contaminação, abeberado das lições do seu esclarecido 
guieiro, tem esperança de que a Europa retomará o curso do seu su- 
premo destino, que é a civilização, e esta, conhecendo os seus inimigos, 
se salvará da tremenda provação a que está submetida, abroquelando- 
se na fé, no aprimoramento da personalidade humana, crendo, ao cons- 
ecto da lenda atualizada por Dumont-Wilden, que se não consumará, 
em tétrico retrocesso, um novo rapto da formosa filha de Agenor da 
Fenícia, e que o touro, encarnação da força cega do ity vital, em 
que se convertera o mais poderoso dos deuses Solares, nãO impedirá 
que os europeus de um século de revoluções distingam, por sobre as 
ondas fervilhantes das marés de equinóxio, os novos faróis que condu- 
zirão a Humanidade de amanhã, desde que as leis que regem as socie- 
dades são menos inexoráveis do que as da física, modificando-se pela 
vontade e pela inteligência. 

Prestando-lhe, com o meu depoimento, a homenagem que estas pa- 
lavras representam, quero salientar que a obra reconstrutora do Pre- 
sidente Getúlio Vargas se tem feito sob a advertência da idéia de que 
a Humanidade sem Deus tem necessidade de ídolos e evitando que a 
salvação ou a melhoria das condições existenciais do povo se realize a 
troco do seu empobrecimento moral e intelectual, antes com o desve- 
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em meio a tantas dívi táveis, ao homem que se não gastou 
no Poder, onde, ao envés, tem feito excelirem as supremas qualidades | 
da sua formação moral, de profunda compassividade o sofrimento 
alheio, conciliador e forte, para quem a ordem não ompativel com 
a liberdade, nem a unidade é a escravidão do espírito. 

A Nação Brasileira está hoje em festas, e através z conciência de 
muitos milhões dos seus componentes, forte e revigorada nas - 
ções construtivas do presente, encara o futuro cheia de e 
entusiasmo, e sob o seu comando, que tranquiliza e estimula, sente 
que à altura dos destinos da Pátria, digno dela e capaz de conduzi-la 
a mais gloriosos destinos, está a figura muito querida e'respeitada do 
grande Presidente Getúlio Vargas. 
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OS BANCOS CENTRAIS NOS PAÍSES NOVOS 


R. S. SAYERS (da Universidade de om 
ford). 


Resumo do capítulo XIII do livro. Modem be a 
Es 


Banking (1). 


AS PECULIARIDADES ESSENCIAIS DOS SISTEMAS BANCÁRIOS | 
DOS PAISES NOVOS 


Os sistemas bancários da Inglaterra e a Estados Unidos não con 
tituem padrões ideais de que os sistemas dos outros países representem 
aberrações infelizes. Ha problemas peculiares aos países novos (2 e: 
como tais consideramos, de modo geral, a Índia, o Canadá, a Austrália, 
a União Sul-Africana, as repúblicas sul-americanas, o Japão e muitos 
dos pequenos países europeus. EA 

São três as peculiaridades essenciais que distinguem os sistemas 
bancários desses países dos sistema mais importantes: 

1) o hábito das transações bancárias está fracamente desenvolvido 
e os bancos são poucos e territorialmente muito afastados uns dos 
outros; 


2) não existe mercado monetário (3) ou, quando existe, é muito 


deficiente; NB 


(1) — R. S. SAvERs, “Modern Banking'', Londres, 1938. Resumo feito por Paulo Frederico 
de Magalhães, Chefe da Secção de Estatística e Estudos Econômicos do Banco do 
Brasil e colaborador oficial do “Annuaire des Banques d'Emission"”, de Genebra. 


(2) — Nota de Paulo Frederico de Magalhães: 

Desde 1932 vimos sustentando, no Brasil, a doutrina de a os países nóvos, 
como o nosso, não comportam bancos centrais do modelo clássico, adequados às. 
necessidades de outros “climas” econômicos, como são os dos países “fortemente. 
industrializados. Essa doutrina, que se choca com o projeto de reorganização ban- 
cária do Brasil, em bases ortodoxas, que foi elaborado em 1931 por Sir Otto 
Niemeyer, inspirou-se nas investigações de Ernst Wagemann sobre as “estruturas 
econômicas”. É com satisfação que vemos pronunciar-se no mesmo sentido o 
economista inglês R. S. SAYERS, cujo livro Modern Banking, publicado em 1938, 
é de grande valor, apesar de ter sido escrito com finalidade puramente didáticas. 


Nota de Paulo Frederico de Magalhães: 

Short money market, no original. A expressão “mercado monetári ”, que em- 
pregámos para traduzir short money market, deve ser entendida como significando 
“mercado monetário para as aplicações de fundos -a prazo curto”. A expressão an- 
tonímica é “mercado de capitais” (bolsas de valores, que são as instituições em 
que se negociam os títulos adequados ou correspondentes às operações de finan-. 
ciamento a longo prazo). Nos mercados monetários de Londres e Nova York, ha um 


importante campo para a aplicação de aa a prazo curto. (bonus do “Tesouro, al 


etc.) ou muito curto (call money, etc.) 
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3) não existe um banco central que funcione de modo efetivo. 
Não se pense que essas três condições se verificam simultanea- 
mente em cada um d ises que estamos considerando. Todos eles 
se ressentem da falta de um bom mercado monetário, mas em alguns, 
especialmente no Canadá e, em menor extensão, na Austrália, o há- 
bito das transações bancárias está bem desenvolvido e os bancos são 
numerosos. A terceira condição, — a existência de um verdadeiro banco 
central, — se está tornando mais comum, mas não tão comum como 
a simples existência de um banco central. 

Nos paises em que as operações bancárias estão pouco desenvol- 
vidas, como a China, a índia e muitas nações da América do Sul, o 
grosso das transações econômicas é liquidado em numerário. O nume- 
rário forma a parte mais importante do volume da moeda (4), de modo 
que a principal fonte das flutuações do volume monetário são as va- 
Tiações do volume do numerário. Em tais condições, não é impossivel 
que as oscilações do movimento bancário produzam perturbações nos 
“preços, mas essas perturbações, uma vez começadas, só se tornam vio- 
lentas ou duráveis, si são reforçadas por oscilações correlatas no volu- 


" me do numerário. A expansão dos empréstimos dos bancos aos agri- 


cultores, por exemplo, produz efeitos inflacionistas, mas a inflação será 
contida, si não sobrevier um grande aumento do volume de numerário 
que tenha por fim servir de base à alta do valor das transações. Como 
os estabelecimentos bancários estão concentrados em um limitado nú- 
mero de cidades mais importantes, a título de centros financeiros (Bom- 


-baim, Cantão ou Shangai, por exemplo), o contacto com os bancos é 


limitado aos comerciantes localizados em tais cidades. Uma inflação 
bancária só pode decorrer, pois, de uma expansão das operações espe- 
cúlativas ou de inversão, realizadas nos grande centros. A existência 
de relações comerciais, com simultânea ausência de relações bancárias, 
entre os centros financeiros, em que se efetua a inflação, e o interior 
“do país, leva prontamente a um fluxo de numerário do centro para o 
interior, o que neutraliza rapidamente a política inflacionista dos ban- 
cos. Nos paises novos, mais do que em quaisquer outros, as autoridades 
públicas se preocupam principalmente em manter a liquidez dos ban- 
cos e a regulação geral de seus ativos. Justamente porque são comuns 
as condições que descrevemos, é que o controle oficial dos bancos co- 
merciais se orientou, tradicionalmente, para a manutenção da liquidez, 
“de preferência à sujeição dos bancos comerciais ao banco central. 


(4) — Nota de Paulo Frederico de Magalhães: 

O autor emprega a palavra “moeda'' no sentido moderno e técnico de conjunto 
dos meios de pagamento à disposição do público, abrangendo, pois, além de moeda 
metálica e do numerário cu dinheiro (papel-moeda ou moeda-papel, emitido pelo 
Tesouro ou pelo banco central), a “moeda escritural”, que consiste nos depósitos 
que o público mantem junto aos bancos e póde secar | seg meio de cheques ou ordens. 
Em tais condições, o volume da moeda em circulação compreende a soma das se- 
guintes parcelas: (a) moedas metálicas e notas em circulação; (b) total dos 
depósitos do público, à vista, junto aos bancos, menos o encaixe destes. 

Para evitar confusões, empregamos a pelavra “moeda” nos mesmo sentido em 
que é usada pelo autor, reservando a expressão “numerário” para designar as notas 
em circulação. 


=" — “e: 






E al dis é é pai di e dA DS ai 


“ 1 
o a ” a 


a 
= 


dm fd PVE 


vu gs 


qa re? 


A segunda peculiaridade dos paises novos, que os distingue das 
nações de organização bancária mais avançada, é a ausência de um 
bom mercado monetário, para as aplicações de fundos a curto prazo. 
Os bancos do Canadá possuem possibilidades para tais aplicações nos 
vários mercados locais do país, mas estes são pequenos e praticamente 
nada adiantariam para um banco central. Na Austrália, as condições 
são pouco diferentes. Em ambos os paises, fizeram-se tentativas no 
sentido de criar um mercado para os bonus do Tesouro, mas essas ten- 
tativas ainda são muito recentes. Na União Sul-Africana e na América 
do Sul, não ha praticamente mercados para as colocações a curto 
prazo. Na Índia, a cisão entre os mercados -índigenas e os mercados 
europeus torna impossivel falar de um mercado que permita as liga- 
ções do banco central com os bancos comerciais. Aos paises novos se 
apresenta, pois, a seguinte alternativa: a) procurar criar e desenvol- 
ver mercados monetários, afim de facilitar as operações do banco cen- 
tral; b) adotarem seus bancos centrais uma técnica inteiramente nova, 
diferente da que se aplica nos grandes centros financeiros da Europa. 

A terceira condição peculiar aos paises novos é a ausência de um 


banco central que funcione efetivamente. Não ha atualmente país al- | 


gum que não possua um banco central, mas em muitos dos pequenos - 
paises novos os bancos centrais, criados ha pouco tempo, ainda não se 
radicaram. Suas mais importantes operações são as de câmbio, o que 
constitue uma função util, mas completamente diferente da que con- 
siste no controle dos bancos comerciais. Em certos paises novos, alguns 
bancos comerciais importantes e administrados com larga visão eram 
muitas vezes obrigados, com prejuizo de seus lucros, a aumentar sua 
proporção caixa-depósitos, dada a inexistência de um banco central, 
que exercesse a função de banco dos bancos. Sob certas condições, pois, 
os grandes bancos comerciais podem representar um sucedâneo limi- 
tado do banco central. A probabilidade desse fato é remota, entretanto, 
pois é necessário que haja um banco (ou grupo de bancos comerciais 
que ajam de comum acordo) que controle uma grande quota do total 
dos fundos bancários. Por outro lado, o aumento da proporção caixa- 
depósitos é indicada nas épocas em que, graças a uma posição eco- 
nômica favoravel, é muito viva a procura de crédito bancário. Os paises 
mais adiantados gosam das vantagens decorrentes da despreocupação 
de lucros, que caracteriza a atitude dos bancos centrais. 


O FUNCIONAMENTO DO BANCO CENTRAL NUM PAÍS DESPRO- 
VIDO DE MARCADO MONETÁRIO 


Quando se cria um banco central em um país possuidor de um 
bom sistema de bancos comerciais e onde o hábito das transações ban- 
cárias é desenvolvido, três medidas são geralmente tomadas: 

1) o direito de emissão dos bancos comerciais é abolido ou seve- 
ramente limitado; 
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ca 2) os bancos comerciais são obrigados a manter, junto ao banco 
central, saldos que representam uma certa percentagem de seus de- 


3) o banco central é investido da função de “redescontador 
último”. 

Dessas três medidas, a terceira e a modalidade menos radical da 
primeira são absolutamente necessárias. A segunda e a mais rigorosa 
forma da primeira são úteis, mas não adiantam para fins de controle. 

Nos paises mais adiantados, essas três medidas são suficientes 
para assegurar o controle dos bancos comerciais por parte do banco 
central. Este, aumentando ou diminuindo o volume de seus fundos 
aplicados, controla o volume dos depósitos e, pois, o dos encaixes dos 
bancos comerciais, influindo, assim, o que é fundamental, sobre as ta-. 
xas de juros a curto prazo. 

Nos paises novos, — dada a ausência de um mercado de efeitos 
comerciais (mercado que torna o controle tão facil em Londres), — o 
ativo dos bancos centrais consistirá geralmente em títulos públicos, 
ouro, divisas e, talvez, empréstimos aos bancos comerciais. Si estes so- 
licitam empréstimos ao banco central, tudo vai bem, porque o último 
pode impôr a taxa de juros que escolher e influir, assim, sobre a capa- 
cidade de empréstimos dos bancos comerciais: nesse caso, ele controla 
as taxas de juros básicos, a curto prazo, que é tudo quanto faz o Banco 
da Inglaterra. Mas, quando um banco central é superposto a um sis- 
tema bancário já estabelecido, não é inicialmente facil levar os bancos 
comerciais a tornar-se clientes do banco central. Os bancos comerciais 
não recorrem ao banco central, especialmente nas épocas em que a si- 
tuação cambial permite que eles liquidem seus débitos para com o 
banco central, épocas em que este, justamente, precisa de controlar 
os bancos comerciais. 

Para os bancos centrais dos paises novos, são fracas as possibili- 
dades das operações de compra e venda de títulos públicos, no mer- 
cado livre. As bolsas de valores de tais paises, embora modeladas pelas 
grandes bolsas de Londres e Nova York, não teem capacidade para rea- 
lizar grandes compras ou vendas de títulos públicos. As transações, 
quando é possivel realiza-las, efetuam-se à custa de enormes variações 
nos preços dos títulos, variações que permitiriam ao banco central in- 
fluir diretamente sobre a taxa de juros a longo prazo, mas que ame- 
drontariam os poderes públicos, temerosos da contração do mercado 
de títulos públicos que decorreria das oscilações dos preços. Por outro 
lado, o banco central correria o risco de grandes prejuizos nas vendas 
de títulos que teria de efetuar em certas épocas. O banco central po- 
deria variar as categorias de títulos públicos que tivesse de negociar. 
O Tesouro, por outro lado, poderia tomar a seu cargo os prejuizos, mas 
essa hipótese é muito improvavel. Em resumo, as operações de “mer- 
cado livre” são, nos paises novos, uma arma muito limitada, como ins- 
trumento de controle por parte do banco central. 
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Em tais paises, o banco central fica reduzido, pois, às operações 
de câmbio e de compra e venda de ouro. Suponhamos o caso de um Te- 
gimen de padrão-ouro. O volume do ouro e das divisas não depende do 
banco central, mas da posição da balança de pagamentos. O banco cen- 
tral compra câmbio ou ouro e vende-os ulteriormente. Nesse caso de 4 
ação automática, o banco central age como agiriam os bancos comer- . 
ciais, si ele não existisse: a existência do banco central não adiantaria 
coisa alguma. 

E' absurdo que um país possuidor de um banco central permita 
que as taxas de câmbio se movam livremente, para cima e para baixo, 
isentas de qualquer intervenção. Entretanto, a não ser num sistema 
de controle cambial, a intervenção do banco central no mercado de 
câmbio tem efeitos muito limitados, uma vez que ele só pode intervir 
pela compra ou pela venda de câmbio. Essas operações influem sobre 
os encaixes dos bancos comerciais (5), mas o volume máximo da osci- 
4 lação destes, para mais ou para menos, é representado pelo excesso da 
- oferta sobre a procura de câmbio ou vice versa. 

Si as variações da balança de pagamentos fossem de pequena am- 
plitude, esse argumento seria secundário, mas a verdade é que elas são 
| geralmente muito amplas. Os paises novos exportam um pequeno nú- 
; mero de produtos primários, de modo que o valor global de suas expor- 
tações está sujeito a importantes flutuações. O colapso de um só pro- 
q duto dá lugar a sérias perturbações no saldo da balança comercial. 
, Além disso, os efeitos da instabilidade do valor das exportações são 
4 agravados pelo fato de que as entradas de capital estrangeiro, para 
| aplicações a longo prazo, se fazem geralmente nas épocas de balança 
comercial favoravel. 


Dada a extrema instabilidade da balança de pagamentos e a con- 
veniência de firmar ou mesmo estabilizar o curso do câmbio, o banco 
central deve estar aparelhado para, nas épocas de alta, absorver todo 
o excesso de câmbio (ou ouro) e, nas épocas de baixa, lançá-lo no mer- 
cado cambial. Isso representa um dos argumentos que se formulam 
em favor da criação de bancos centrais nos paises novos (6). Mas, si 
existir uma política baseada no padrão-ouro ou em padrão a este as- 
semelhavel, não haverá vantagem alguma em possuir um banco cen- 
tral para executá-la, a menos que ele possa “esterilizar” o ouro, redu- 
zindo suas outras aplicações de fundos, à proporção que o ouro entrar 


(5) — Nota de Paulo Frederico de Magalhães: , 

Os efeitos das compras e vendas de câmbio, feitas pelo banco central, sobre 
os encaixes dos bancos comerciais são idênticos aos das operações de open market. 
Quando o banco central compra câmbio, crescem os depósitos junto aos bancos 
comerciais, que diminuem no caso contrário. Em ambas as hipóteses, os bancos 
comerciais teem de alterar seu encaixe, afim de manter a proporção caixa-depósitos 
determinada pela técnica ou pelas praxes nacionais ou locais. - 


(6) — Nota de Paulo Frederico de Magalhães: 
Os bancos comerciais não podem conservar o excesso, sob a fórma de ouro 


io É ou de fundos disponíveis no exterior, porque isso afetaria fortemente os seus 
cros. 






no país, e vice versa (7). O banco central não pode controlar o volume 
"monetário por meio de suas operações de câmbio ou sobre ouro e, para 
que a execução destas produza resultados favoráveis, é necessário que 
o banco central simultaneamente eleve ou diminua suas demais apli- 
cações de fundos (isto .é, exclusive disponibilidades de câmbio). 
- O banco central, infelizmente, só pode alterar a composição de 
- Seu ativo dentro de limites muito estreitos. Nas fases de alta econômica, 
os bancos comerciais não serão devedores dele, porque a posição favo- 
ravel da balança de pagamentos o levará a emitir notas destinadas à 
compra de câmbio e essas notas, que acabarão em poder dos bancos 
comerciais, serão por estes empregadas na liquidação de seus débitos 
para com o banco central. O controle da situação monetária e bancá- 
ria, por parte deste, depende do seu poder de neutralizar os movimen- 
tos de ouro e a possibilidade de conseguí-lo, por meio de operações de 
“open market”, segundo o padrão anglo-americano, é muito precária. 

Que adianta, então, o banco central? 

Ha duas importantes possibilidades, para a ação do banco central, 
quando exista um padrão-ouro; e, quando não exista esse padrão, é 
ainda mais acentuada a utilidade do banco central. 

Uma vez que são precárias as possibilidades do controle dos en- 
caixes dos bancos comerciais por meio das operações de “open mar- 
ket”, o banco central poderia tirar partido de sua posição como ban- 
queiro do Estado. Um orçamento deficitário produz inflação, ao passo 
que um orçamento superavitário dá lugar a uma deflação. Seria ne- 

* -—cessário, possivel e util, pois, harmonizar a política orçamentária com 
a política do banco central. Nas fases de inflação, esta seria contraba- 
lançada por orçamentos superavitários, os quais produziriam a alta do 
volume dos depósitos governamentais junto ao banco central. Inversa- 
mente, quando fosse necessário combater a deflação, isso se conse- 
guiria por meio de deficits orçamentários, cuja consequência seria a 
diminuição do volume dos depósitos governamentais junto ao banco 
central. Essa solução, que é teoricamente perfeita, esbarraria, entre- 
tanto, em grandes dificuldades práticas. 


Outro processo util, já adotado na Nova Zelândia e proposto na 
Austrália, consistiria em dar-se ao banco central o poder de variar a 
proporção obrigatória entre os encaixes e os depósitos dos bancos co- 
merciais. O volume global da moeda em circulação pode ser libertado 
dos efeitos do crescimento dos encaixes por meio da alta da proporção 
caixa-depósitos. Trata-se de uma arma que deve ser posta à disposição 
dos bancos centrais cuja ação seja circunscrita por condições eco- 
nômicas especiais, como são as dos paises novos. Dispondo dessa fa- 


(7) — Nota de Paulo Frederico de Magalhães: > x 

A experiência prova que o funcionamento automático"' do padrão-ouro dá lugar, 
nos países em que é impostante o movimento dos capitais estrangeiros a curto 
prazo “capitais Siutusiltes'), a fortes inflações e deflações alternadas, extraordi- 


nariamente prejudiciais à estabilidade econômica interna. 
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culdade, o banco central pode desempenhar funções úteis, que os ban- 
cos comerciais não podem realizar. 


Tudo isso é aplicavel tanto ao caso de paises que adotam o padrão- 
ouro, como ao dos paises que possuam regimen monetário não-metá- 
lico. No último caso, a existência de uma instituição que desempenhe 
as funções de banco central torna-se necessária, mais cedo ou mais 
tarde. De fato, não existindo um banco central, o governo só pode di- 
rigir a política cambial em cooperação com os bancos comerciais e con- 
trariando o objetivo de lucros destes últimos. Surge, assim, a necessi- 
dade de uma instituição que possa dirigir a política cambial, o que se 
verificou na Nova Zelândia e na Austrália, logo depois de 1930. Nos 
paises que não adotam o padrão-ouro, é desejavel que não se deixe o 
curso do câmbio variar livremente e, pois, que se crie uma instituição 
que tenha como finalidade a regulação do valor externo da moeda. 


A direção da política cambial é de grande valor para o banco cen- 
tral. O controle do volume monetário só dá ao banco central o con- 
trole da situação econômica na medida em que esta é influenciada 
pela taxa de juros e essa influência só opera demorada e fraca- 
mente (8). Nos paises novos, a alta das exportações dá lugar a um 
crescimento do volume da moeda em circulação. A fonte da inflação 
está no aumento das rendas dos exportadores e na expansão das des- 
pesas públicas, que é o resultado lógico da generalização do sentimento 
de prosperidade e confiança. A expansão do volume da moeda inflúe, 
permitindo que as forças inflacionistas se desenvolvam livres de qual- 
quer amortecimento que pudesse ser exercido pela alta das taxas de . 
juros. Si o banco central impede a expansão do volume da moeda, o 
freio da alta da taxa de juros tem ação mais rápida. Para moderar ou 
impedir a inflação, o governo e o banco central devem tomar as se- 
guintes medidas: a) promover ou agravar a alta do câmbio, que di- 
minue as rendas dos exportadores, expressas em moeda nacional; b) 
aumentar os impostos e diminuir as despesas públicas; c) apa ou 
neutralizar a entrada de capitais estrangeiros. 


A criação de bancos centrais do modelo inglês ou norte-americano 
não atende aos interesses dos paises novos. Estes devem dotar seus 
bancos centrais dos poderes apropriados para o controle do volume da 
moeda, especialmente o direito de variar as percentagens legais dos 
encaixes dos bancos comerciais. Os paises novos devem criar um apa- 
relhamento para o controle monetário, aparelhamento que deve com- 
preender o banco central, como regulador do câmbio e do volume do 
crédito, um instituto que regule os empréstimos externos e um Tesouro 


(8) — és de Paulo Frederico de Magalhães: 
A tese de Savers está aquém da realidade. Nos países novos, a alta ou a baixa 

da taxa de juros a curto prazo, obtida pela clássica oscilação da taxa de redesconto 

do banco central, tem. influência praticamente nula. WAGEMANN, observa, em seu 
notavel livro “A Estratégia Econômica”, que, nos países neo-capitalistas, a taxa 

de juros a curto prazo pode ser considerada “uma bagatela”. 
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que leve na devida conta os efeitos econômicos da política orçamen- 


tária. A Austrália já foi longe nesse caminho, mas o Canadá e a União 
Sul-Africana ainda teem muito que fazer. 


O BANCO CENTRAL EM UM SISTEMA BANCÁRIO PRIMITIVO 


Nas secções anteriores ,tratámos dos problemas especiais com que 
se defronta o banco central, quando existe um bom sistema de bancos 
comerciais, mas falta um bom mercado monetário, para aplicações de 
fundos a curto prazo. Temos de cuidar, agora, dos problemas peculia- 
res aos paises que não possuem um bom sistema de bancos comerciais. 
Muito do que dissémos antes é aplicavel a tais paises. Mas, em relação 
aos paises mais atrasados, — Índia, China e a maioria das nações da 
América do Sul, — ha novas considerações a fazer. 

O que distingue tais paises dos outros de que já tratámos, é que 
eles se aproximam do caso extremo de um banco central que teria de 
controlar um sistema bancário praticamente inexistente. A massa mo- 
netária é composta predominantemente de moeda metálica ou nume- 
rário. Assim, a influência do banco central no mercado de câmbio 
torna-se talvez sua função mais importante, porque só assim ele pode 
influir sobre o volume da moeda. Ha, entretanto, diretrizes úteis que 
o banco central pode adotar, em harmonia com as condições eco- 
nômicas peculiares aos paises que estamos considerando. Ele póde for- 
necer ou completar as operações e os serviços bancários normais do 
país ou pode favorecer o desenvolvimento de um completo sistema de 
bancos comerciais. Essas soluções são alternativas. A primeira tem 
como resultado um regime em que o banco central possue um controle 
direto sobre o volume da moeda bancária (desde que a totalidade ou a 
maior parte das exigibilidades dos bancos para com o público, sob a 
fórma de depósitos, são suas próprias exigibilidades), ao passo que a 
segunda política tem como objetivo um regime em que o banco central 
possue apenas o controle indireto que decorre de sua influência sobre 
os encaixes dos bancos comerciais. 

Contra a política de o banco central fornecer ao país as operações 
e os serviços bancários comuns, ergue-se a opinião de que se deve dei- 
xar para os bancos privados as transações bancárias usuais. Essa opi- 
nião só é sustentavel, quando existam bancos comerciais que atendam 
a uma parte importante das necessidades bancárias do país. 


Diz-se tambem que o desenvolvimento de um sistema de bancos 
comerciais pode ser desestimulado pela interferência do banco central 
nas operações bancárias comuns: sendo os bancos comerciais preferí- 
veis para tais operações, o banco central deveria estimular-lhes o de- 
senvolvimento e não invadir seu campo de ação normal. 

Trata-se aí do problema da “integração” do sistema bancário. 
Quando existem bancos comerciais e banco central, o controle dos pri- 
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meiros pelo último é relativo, ficando sujeito a limitações e circuns- 
tâncias, mesmo na Inglaterra, onde o banco central se tem visto obri- 
gado, para atingir a certos objetivos, a solicitar a bôa vontade e a 
cooperação voluntária dos bancos comerciais. Por outro lado, a grande 
desvantagem da “integração” do sistema bancário no banco central é 
que este, conciente de sua responsabilidade única e última, pode ado- 
tar, na concessão de empréstimos, uma política muitíssimo mais pru- 
dente do que a que adotariam os bancos comerciais. Essa desvantagem 
é tanto mais séria quanto mais importante fôr o mercado do país para 
as transações de crédito comercial. Ora, nos paises primitivos, — na 
Índia, por exemplo, — o mercado para as operações de crédito comer- 
cial é muito grande. Assim, as desvantagens da “integração” do sistema 
bancário seriam maiores em tais paises do que na Inglaterra. A Índia 
e a China precisam muito de bancos que possam financiar firmas que 
dispõem de capacidade, mas não possuem garantias reais para oferecer. 

Um caso diferente é o oferecido pela União Sul-Africana, onde o 
mercado das operações de crédito comercial está nas mãos de dois gran- 
des bancos com filiais, que não limitam ao país suas operações. Agindo 
de comum acôrdo, esses dois grandes bancos podem anular completa- 
mente a política do banco central. Este teria o recurso de disseminar 
suas filiais por todo o país, em uma tentativa de quebrar o monopólio 
dos dois bancos e de garantir-se um certo controle direto sobre as ope- 
rações bancárias nacionais. 

Um bom meio de o banco central encorajar o desenvolvimento dos 
bancos comerciais é o emprego do redesconto, que amplia os contactos 
entre as várias peças de mecanismo bancário e facilita o controle do 
banco central. Este pode fazer muito nesse sentido, selecionando e fir- 
mando o uso dos instrumentos de crédito já radicados no país (o hundi, 
da Índia, é um exemplo) e oferecendo taxas favoráveis para os emprés- 
timos baseados em tais instrumentos (9). Em muitos casos, convem 
que o banco central solicite dos poderes públicos a redução do imposto 
do selo que pesa sobre tais instrumentos de crédito, mostrando ao go- 
verno a conveniência de sacrificar certas receitas públicas em benefício 
do progresso do sistema bancário. Em paises de grande extensão terri- 
torial, como a Índia e a China, o banco central deve, ainda, estar pre- 
parado para abrir muitas agências, afim de prestar assistência rápida 
e facil aos novos bancos regionais. 


(9) — Nota de Paulo Frederico de Magalhães: 
O que Savers diz do hundi indiano, pode ser aplicado, no Brasil, em relação: 
à nota promissória avalizada, instrumento de crédito já radicado em certas 
categorias de transações, notadamente nas da agricultura. A promissória avalizada 
é um ótimo instrumento de crédito, pela sua radicação, pela sua segurança jurídica 
e pela sua plasticidade, embora possa ser abusivamente utilizada para operações. 
economicamente ilegítimas. j 








E: OS PERIGOS DO CAPITAL ESTRANGEIRO a 


E L. FONTANA RUSSO, professor emérito E; 
de Política Econômica e Financeira na 
Universidade de Roma. 


Trecho de um estudo, intitulado “A Po- 
lítica do Capital” e publicado na “Revue “MH 
nano Internationale”, de julho de Ê, 


O capital estrangeiro frequentemente pretende exercer uma espé- 
cie de patronato, sendo imperativo que os paises que o recebem se pre- 
munam e defendam contra semelhante tendência. Um dos primeiros 
problemas que devem ser considerados, é o seguinte: um país novo, 
Y muito rico em recursos naturais e que não conte com uma população 

muito abundante, — pode abrir largamente suas portas ao capital es- 
—  trangeiro e outorgar-lhe a liberdade de instalar-se dentro de casa, se- , 
gundo seu próprio arbítrio? Pode confiar-lhe, sem correr riscos, a ad- 
ministração dos serviços públicos fundamentais, como as estradas de 
Ê ferro, os portos, os telefones, etc.? E' certo que, em último caso, o Es- 
tado poderá sempre prevalecer-se de seu direito de encampação, mas é 
E forçoso reconhecer tambem que, para o exercício desse direito, é preciso 
| que ele possua os fundos necessários. Ora, ninguem desconhece que, 
nos paises novos, os capitais em geral não são muito abundantes. Os 
serviços públicos, — e, em primeiro lugar, os serviços de transportes 
terrestres, — são indispensáveis nos paises novos. Na sua falta, as di- 
versas regiões do país não terão contacto umas com as outras, os pro- 
dutos não serão vendidos no mercado interno nem exportados para o 
exterior. Será necessário, pois, assegurar a liberdade de ação político- 
jurídica do país, de modo que seja possivel prevêr, para o futuro, todos 
os meios suscetíveis de fazer valer os direitos do Estado, si a ingerência 
- do capital estrangeiro se tornar exorbitante ou se revelar intoleravel. 
+ Do mesmo modo, a introdução do capital estrangeiro nos grandes cen- 
tros de mineração, capazes de dar lugar à formação de monopólios in- 
ternacionais, deve ser acompanhada e fiscalizada com um cuidado ex- 
tremo. Trata-se quasi sempre de poderosos interesses financeiros, vin- 
culados aos mercados de origem dos capitais. A coexistência de uma 
tutela de carater político é uma particularidade que tambem não se 
deve perder de vista. 
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(1) — Tradução revista por Paulo Frederico de Magalhães. 











novas condições, e admitindo-se que a população continue a crescer, 


mento maior, que permitirá ao capital auferir um lucro mais elevado. 


-geiros, de modo a atenuar a exploração de seus recursos naturais, dei- 







































Tambem o capital estrangeiro invertido em bancos preenche fun- | 
“ções delicadas, cujo exercício deve ser ativamente fiscalizado. Os ban- | 
cos estrangeiros podem ser considerados como os pioneiros que repre- 
sentam os interesses dos seus paises de origem. Eles subordinam a clien- | 
tela do país novo à indústria de sua pátria, facilitando a esta, simulta- 
neamente, a aquisição de matérias primas. Essa troca de produtos cons- 
titue certamente um bem, mas a distribuição das vantagens nem sem- 
pre se efetua de modo equitativo. Sucede frequentemente que é aos in- 
«dustriais do país de origem do capital estrangeiro que toca a parte do 
leão. Além disso, os bancos estrangeiros, graças à amplitude e à mul- 
tiplicidade de seus negócios, estão aparelhados para financiar as em- 
presas do país novo que não podem fazer concurrência ás do seu país 
de origem, desprezando outras empresas do país novo que, si dispu- 
zessem de condições normais de progresso, poderiam vir a realizar a 
citada concurrência. Os interesses do país de origem do capital estran- 
-geiro estarão invariavelmente em oposição aos interesses do país novo, 
que o recebe. 


Ha, porém, um problema de importância ainda maior. Graças ao 
concurso dos capitais estrangeiros, arroteiam-se as terras, exploram-se 
as minas, cria-se o gado do país novo, aumentando-se a produção deste 
em larga escala, o que determina o crescimento das suas exportações 
para o exterior. Daí se segue imediatamente uma acentuada despro- 
porção entre o número de habitantes do país e o volume da riqueza 
que este produz. Como o consumo interno tem pouca importância, a 
maior parte das mercadorias produzidas são exportadas para o exte- 
rior. À riqueza assume, pois, a forma de lucros realizados pelo capital 
estrangeiro, sendo exportada para o exterior, total ou parcialmente, isto 
é, a riqueza vai para o país de que proveiu o capital estrangeiro. Esse 
processo se mantem e progride por anos a fio. No decurso dessa evo- 
lução, as terras melhores, mais próximas dos centros de exportação ou 
de consumo, começam a exgotar-se, porque o custo da produção se vai 
tornando maior. A mesma coisa se passa na mineração. Diante. dessas 


que deve fazer o país novo? E” preciso prevêr o caso em que o capital 
estrangeiro, após ter realizado, durante muito tempo, ricas colheitas, 
mudará de direção, para se consagrar a outros paises novos, que, em 
virtude de sua maior juventude econômica, assegurarão um rendi- 


A população do país novo cresce justamente quando suas terras produ- 
zem menos, quando o capital estrangeiro, já saciado, começa a voltar 
para o exterior. As condições econômicas de um país novo, em que 
ocorram Os fatos a que aludimos, por certo não serão ótimas. Ele teria 
agido melhor, si tivesse imposto limites à entrada dos capitais estran- 


xando uma parte destes à disposição das gerações futuras. 








AS OPERAÇÕES DE DEPÓSITO DE OURO “EM CUSTÓDIA” 
e DO BANCO CENTRAL DA REPÚBLICA ARGENTINA 


VIRGÍLIO JOSÉ MARTINS CARNEIRO, da 


Secção de Estatísttica e Estudos Eco. | 


nômicos do Banco do Brasil. 


'* O Governo da República Argentina baixou, em 26 de abril de 1939, 
“um decreto, sob o n. 29.741, com o objetivo de possibilitar as operações 
de depósito de ouro “em custódia” (earmarked gold), por parte do 
Banco Central. 

A prática de receber depósitos de ouro “em custódia” é corrente 
em vários bancos centrais e a sua adoção pelo Banco Central da Repú- 
blica Argentina vem colocar aquele estabelecimento em condições de 
concorrer para a formação de um mercado monetário na praça de 
Buenos Aires. 

Com o fim de atrair das praças estrangeiras os depósitos de ouro 
“em custódia”, foi expressamente permitida a exportação, com inteira 
liberdade, e em qualquer ocasião, dentro de um prazo determinado, do 
ouro que entrar no país, de procedência estrangeira e que seja deposi- 
tado “em custódia” no Banco Central. 


A medida tomada visa angariar a confiança dos círculos finan- 
ceiros internacionais para o centro monetário que se está formando na 


praça de Buenos Aires. 


Providências complementares foram também tomadas com o pro- 
pósito de evitar o entesouramento de ouro, dentro do próprio país. 


Com o fim de permitir, em certos casos, a economia no custo da 
mobilização do metal, do ponto de vista físico, o ouro pode ser consi- 
* derado “depositado em custódia” no Banco Central nos casos em que 
os possuidores o entreguem no exterior à disposição do Banco Central 
da República Argentina. A operação efetua-se com simplicidade e efi- 
ciência: o Banco Central recebe determinada quantidade de ouro em 
praça estrangeira e o escritura como depositado “em custódia”, sepa- 
rando do seu “stock” ou do do “Fundo de Divisas” quantidade de ouro 
correspondente, de modo que ha apreciavel economia no custo da mo- 


* vimentação física do metal. E' óbvio que o Banco Central poderá utilizar 





* livremente esse ouro que recebeu em mercado estrangeiro, visto que pôs 
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imediatamente, em Buenos Aires, quantidade equivalente à disposição 
do depositante que o entregou em mercado estrangeiro. 

Por sua vez, o Banco Central da República Argentina, se consultar 
os seus interesses, poderá depositar o ouro recebido no estrangeiro tam- 

bém “em custódia”, como poderá transferí-lo para outra praça diferente 

a da em que o recebeu, empregando o mesmo processo, se houver em 
funcionamento tal sistema. Naturalmente, o Banco Central argentino 
só receberá ouro para tal fim em praças donde possa retirá-lo livre- 
mente. 

O prazo, dentro do qual, da mesma maneira que atualmente, foi 
declarada livre a exportação de ouro proveniente de praças estran- 
geiras e recebido “em custódia”, foi fixado em três anos, mas poderá 
ser ampliado pelo Ministério da Fazenda por outros períodos iguais, 
E. mediante solicitação do Banco Central. 


























































DECRETO N.º 29.741, DE 26 DE ABRIL DE 1939 (1) 


“Visto que o Banco Central da República Argentina, segundo a comuni- 
“cação precedente, declara que, afim de estabelecer o regimen de depósitos de 
“ouro em custódia, seguindo a prática dos principais bancos centrais estran- 
“ceiros, é indispensavel assegurar que o ouro recebido das praças estrangeiras 
“para tal fim possa ser exportado em qualquer momento e dentro de um prazo 
“determinado, com a mesma liberdade consagrada no regimen vigente; e 

“CONSIDERANDO : 

“Que essa medida ratifica a confiança que o país inspira aos grandes centros 
“financeiros mundiais; 

“Que o Banco Central tomou, na regulamentação que se propõe a pôr em 
“execução as cautelas necessárias para evitar o entesouramento interno do 
“metal ; 

“Que o ouro depositado em custódia pelo Banco Ceniral, no país, a favor 
“de depositantes que lhe tenham entregue ouro em quantidade equivalente no 
“exterior, deve ser considerado, por óbvias razões, da mesma forma que o 
“metal importado temporariamente, o que permitirá, em certos casos, economizar 
“parcial ou totalmente o custo da movimentação física do ouro ; 

“O PRESIDENTE DA NAÇÃO ARGENTINA 

“DECRETA : 

“Artigo 1.º — O ouro depositado em custódia no Banco Central da República | 
“Argentina, quer provenha de importações do exterior, quer seja o resultado de 
“permuta de metal recebido pelo Banco em praças estrangeiras por ouro que 
“o mesmo Banco separe de suas próprias reservas ou das do “Fundo de Divisas” 
“(2), poderá ser exportado livremente do país, da mesma maneira que atual- 
“mente, pelo prazo de três anos, que o Ministério da Fazenda da Nação poderá 
“ampliar por outros períodos iguais, a pedido do Banco Central da República 
“Argentina. 

“Artigo 2.º — Comunique-se, etc. 
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(1) — Cópia fornecida pelo Banco Central da República Argentina. 


(2) — O Banco Ceniral, além das reservas de ouro e câmbio estrangeiro, possúe um 
“Fundo de Divisas”, que lhe foi transferido pelo Governo Argentino. O Banco ' 
Central, em seu carater de agente financeiro do Governo Nacional, poderá aumentar 
com seus próprios recursos o “Fundo de Divisas”, de comum acôrdo com o Ministério : 
da Fazenda. Qualquer diferença que resultar no valor do ouro e das divisas y 
compradas pelo Banco Central, em virtude da referida ampliação, será por conta ; 

exclusiva do Governo Nacional (Nota de Virgílio José Martins Carneiro) . 
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REGULAMENTO PARA DEPÓSITO DE OURO “EM CUSTÓDIA”, DO A 
BANCO: CENTRAL DA REPÚBLICA ARGENTINA, DE 27 DE ABRIL «a 
DE 1939. | 


- ny 


“Artigo 1.º — O ouro amoedado ou em barras que o Banco Central resolva s 
“receber em custódia, de acordo com o que determina o decreto n.º 29.741, de 
“26 de abril de 1939, deverá levar sinal ou cunhagem de valor reconhecido por 
“este Banco. 

“Artigo 2º — O ouro depositado só poderá sair da caixa do Banco Central 
“para regressar ao exterior. Sua permanência no país, fóra dos prazos conce- é 
“didos de conformidade com o decreto n.º 29.741, ou sua negociação, só poderá da 
“ser autorizada por ato expresso do Banco Central. 

“Artigo 3.º — O Banco Central receberá o ouro previamente conferido, em 
“valores mínimos do equivalente a m$n. 250.000, à taxa do câmbio livre da E 
“data do depósito. O Banco Central fornecerá ao depositante recibo ou certi- 
“ficado que especificará o ouro objeto do depósito. 

“Artigo 4º — Os certificados ou recibos de custódia não serão negociáveis 
“no país sem a prévia autorização do Banco Central, nem poderão ser dados em 
“garantia de obrigações contraidas na República. O ouro depositado em cus- 
“tódia só poderá ser retirado do Banco Central mediante a apresentação do 
“certificado de depósito), pelo mesmo depositante, pelo cessionário estrangeiro, 
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“caso a cessão tenha sido notificada ao Banco Central, ou por seus representantes ad 

“legais. E 
“Artigo 5.º — O Banco Central fornecerá um certificado ou recibo por depó- 

“sito aceito. A pedido do depositante, serão fornecidos certificados ou recibos bo 


“parciais, relativos a quantidades de ouro de valor não inferior ao equivalente 
“de m$n. 250.000, à taxa do câmbio livre da data do depósito. Nos casos de 
“fracionamento do depósito, o depositante pagará uma comissão suplementar, 
“de um por dez mil, à estabelecida na cláusula sétima e nas mesmas bases 


“desta. 
“Artigo 6.º — Todas as despesas da operação, inclusive as de recibo, verifi- ; 
“cação e entrega, correrão por conta do depositante. É. 


“Artigo 7.º — O Banco Central cobrará, pelos serviços de depósito e custódia 
“do ouro, uma comissão anual de um por mil, pagavel antecipadamente, e cal- 
“culada sobre o valor corrente do metal no mercado livre, na data do depó- 
“sito. 

“Artigo 8.º — Se o depositante fôr um banco sujeito à lei n.º 12.156, deverá 
“comprometer-se a não computar o couro depositado para os efeitos do artigo 2º 
“da referida lei (3) 


| 


(43) — O art. 2.º da lei n.º 12.156, de 28 de março de 1935, dispõe: “Os bancos nacionais 
“e as sucursais de bancos estrangeiros estabelecidos na Argentina deverão manter 
“no , em todo tempo, um encaixe que represente, pelo menos, 16% de seus 
sé tos à vista e 8% dos depósitos a prazo. Os bancos que tenham um capital é 
“não inferior a um milhão de pesos-papel, terão de manter dois terços, pelo menos, e 
“do dito encaixe em depósito à vista no Banco Central e o saldo, até completar : 
“o encaixe mínimo fixado, deverá consistir em moeda, em notas ou em espécie + 
“metálica.” (Nota de Virgílio José Martins Carneiro). E 


AS IMPORTAÇÕES DA ARGENTINA E A FORMAÇÃO pos E ja E: 
RECURSOS ECONOMICOS DO PAÍS gr: 


HA, 


ANTÔNIO DE OLIVEIRA ROCHA, pa Som AR 
cção de Estatística e Estudos Econômi - 
do Banco do Brasil. 


fas 


A própria estrutura econômica dos patos sul-americanos emenda: o 
sua sensibilidade à menor manifestação de evolução favoravel dos re- 
cursos provenientes do comércio exterior. Maior capacidade de impor- 
tação significa, invariavelmente, movimento irrefletido de expansão, 
que não se detem siquer no exame do carater transitório que possa en-. 

- volver esse conceito de euforia econômica. 


E' justo, — e negá-lo um absurdo, — “aproveite o padrão E vida 
nacional com a melhora que experimentam as condições do volume . 
do poder aquisitivo externo da moeda. E, porque são as condições que. 
experimentam melhora, mais justo é que o enriquecimento do país seja. 
drenado, disciplinado, preferentemente, no sentido da qualidade e da | 
propriedade da importação. Levantar ou exaltar o padrão de vida se-. 
ria pouco, se consistisse em arrojar a um povo facilidades e meios de. 
aproveitar coisas e serviços melhores. Os recursos providencialmente 
depositados na sua balança comercial devem servir, antes de mais nada, 
para base a conquistas fundamentais que transformam e consolidam 
a estrutura econômica, vale dizer que, em primeiro lugar, importa re- 
ceber bens de produção. 


As autoridades financeiras da Argentina sempre tiveram queixas. 
da imprevidência de seu comércio importador. 


Por isso se viram no dever de acentuar a necessidade de reduzir as 
perspectivas do “milagre de julho de 1936”. O afluxo de capitais erran- 
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— tes viera juntar-se à alta de preços dos produtos de base. Era inutil fa- 


zer valer o bom senso do sr. Santamarina, do Banco de la Nación, recla- 
mando moderação nas importações. 

Deciarou-se a ruptura da recuperação, operada em 1936, com a de- 
pressão dos preços internacionais, de meados de 1937. Novamente os 
capitais errantes tomam rumo diferente e emigram. Nem assim a im- 
portação se corrige. 

Assiste-se o baixar incessante da “massa de manobra” do Banco 
Central, — fins de 1937, começo de 1938, — e a política de repatriação 
de empréstimos ser sucedida pela premência do apelo ao crédito externo. 


Impôs-se dar ao mercado importador a elasticidade correspondente 
à desvalorização inevitavel do peso. 

A sobretaxa de 20 % sobre o valor do pagamento das mercadorias 
importadas fôra cnamada a criar o ajustamento automático das taxas 
do “mercado livre” e do “mercado oficial”, quando a daquele não fosse 
superior, na mesma proporção, à do outro. 


Essa sobretaxa desceu a 10 %. Extendeu-se, em seguida, o regime 
de “licença prévia” (1.º de dezembro de 1938) às importações que ti- 
vessem de ser liquidadas por meio de câmbio do “mercado livre”. 


Convém esclarecer que, na verdade, o regime da “licença prévia”, 
— já vitorioso na fase preparatória do atual sistema cambial argen- 
tino (administração Pinedo), — tivera a virtude de colocar os impor- 
tadores em condições de conhecer, com uma antecipação de seis meses 
seguramente, as possibilidades de obtenção do documento necessário à 
efetivação das importações por todo o período, bem como si se realiza- 
ria o pagamento pelo “mercado oficial” ou pelo “mercado livre”. No 
ano passado, verificou-se que, pelo volume de anulações dessas licenças 
(uns 40 %), os importadores desejavam, antes de positivar as neces- 
sidades de mercadorias, pôr-se a coberto de qualquer surpreza, com a 
modificação da política importadora (Memoria del Departamento de 
Hacienda, 1938, tomo I, página 136). 


O valor e o volume físico da exportação denotam forte reação este 
ano, comparados com os do ano adverso que foi o de 1938. Os da im- 
portação mostraram-se estáveis e contidos em níveis mais baixos do que 
os do ano precedente. Em junho último, — são os dados mais recentes, 
— esboçou-se a regressão do valor e do volume físico da exportação 
(em trigo, particularmente). Inquietaram-se os meios competentes com 
a súbita elevação de volume físico e de valor que se registou nas im- 
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Comércio exterior (1) | 
Valor Exportação a 
Em milhões de pesos de cereais e subprodutos : 


“Períodos Exportação Importação Em milhares Em milhares 
de toneladas “de pesos 
OA 1.597,3  1.109,9 13.341 855.541 
To 1.733,2 1.175,1 14.255 900.595 
1936 (ano)  1.8268 1.183,11 12.615 898.396 
InBR ssa 2.452,9 1.557,55 16.038 1.451.823 
as 1.445,5 1.460,99 6.960 622.605 
1938 (7 mêses) 845,1 861,7 — 8.755 383.508 
1939 (7 mêses)  1.026,0 729,9 6.367 439.328 
1938 Abril .... 104,7 116,7 369 40.144; 
Maio .... 113,4 110,8 450 43.161 
Junho ... 109,7 105,6 578 49.874. 
Julho ... 110,4 114,4 603 51.326 
1939 Abril .... 1382 97,3 933 60.799 
Maio .... 148,2 98,0 1.068 68.037. 
Junho ... 175,8 97,0 1.366 89.539 
Julho ... 142,2 118,6 899 53.387 


O “Boletin Mensual de la Camara de Comercio Argentina del Bra-. 
sil” publica a resolução com que o governo respondeu aos comentários | 
que surgiram, sobre a eventualidade de alteração das taxas oficiais de 
câmbio. A situação financeira do país e as dificuldades que atravessa O 
trigo determinariam tais medidas. 

De-fato, a resolução firmada pelo Ministro Groppo encerra uma 
modificação: institue uma taxa cambial que permite ao Banco Central 
fornecer câmbio em base muito aproximada da do “mercado livre”, fato 
que decepciona a fonte daqueles comentários. A nova taxa é destinada 
aos pagamento de mercadorias que sejam despachadas em data poste- 
rior à da publicação da resolução, e que foram importadas, mediante 
“licença prévia”, para serem liquidadas no “mercado livre”... 

Na sólida posição que se reconhece nesse ato, fica esclarecido que, 
ao equilíbrio desejado entre as duas partidas da balança comercial, 
basta a arma da “licença prévia”, tanto mais que é estensiva ao “mer- 
cado livre”. E, muito menos, na obtenção do equilíbrio, que está em 
conter a importação nos quadros convenientes, não ha necessidade de 
chegar ao sacrifício da moeda nacional. 


(1) — “Suplemento Estatístico de la Revista Econômica” 


1 B. aAíres, . 
agôsto de 1939, pgs. 5-6. » 





(Banco Central), 
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REDE BANCÁRIA INTER-AMERICANA : 


a ê ANTÔNIO DE OLIVEIRA ROCHA, da Se- 
Er Eis cção de Estatística e Estudos Econômi- 
E do Banco do Brasil. 


Ro -— A maior dificuldade na expansão das trocas entre paises do con- 

pr tinente está em conseguir estabelecer relações diretas de moeda a moe- 
da. Raro é o caso em que não se vá buscar em certa unidade monetária 
européia (ou mais comumente no dolar) a solução do problema, o que 
dá ensejo ao desenvolvimento de uma indústria bancária alheia aos in- 
teresses diretos dos paises, muita vez limítrofes. Vemos velhas casas in- 
glesas trabalhando com os resultados do câmbio entre o Brasil e a Ar- 
gentina, enquanto nenhum destes paises dispõe de um estabelecimento 
nacional no território do outro. E não custará muito verificar-se a perda 
que isso representa para a economia de cada um. 


Essas agências financiais desempenharam incontestavelmente re- 
e. levante papel na obra inicial, no desbravamento, por assim dizer, do 


interessados. 


A Argentina e o Paraguai, apesar da fatalidade geográfica que os 
reune, encontravam-se ainda nestas condições. 


O Banco de la Nación Argentina, dando cumprimento ao programa 
de política comercial do governo do seu país, vai abrir sua agência ou 
sucursal em território paraguáio, segundo o convênio, aprovado pelo 
Senado paraguáio em princípios de agosto. O capital será de sete mi- 
lhões de pesos (moeda argentina) e a responsabilidade por operações 
de qualquer ordem ficará limitada a essa quantia. 


Receberá os depósitos na moeda dos dois paises, indistintamente. 
Nas operações de empréstimos, entretanto, servirá apenas a moeda ar- 
gentina. Este último ponto, na aparência muito para estranhar, sus- 
citou esclarecimentos nos debates senatoriais. E' que os bancos, que ope- 








terreno que as circumstâncias reclamam para os paises diretamente. 
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"ram no Paraguai, bem como o próprio governo, no ato de recebe 
“ reitos alfandegários, aceitam correntemente a moeda argentina, em 
" nada trazendo alteração ao curso normal da vida econômico-financeira. 
do país admitir essa particularidade. Ses Ped 
“Entre os favores de que o Banco de la Nación gozará, figuram isen- 
- ções em matéria de impostos e regalias de fiscalização, tais como dis- | 
- pensa de rubrica nos livros da contabilidade e de exame periódico da | 
“escrita; igualdade de tratamento concedido a outros bancos estran- | 
-geiros ou particulares paraguáios; e direito de prelação para os cré- | 
ditos, nunca inferior ao de qualquer outro estabelecimento bancário. 
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A EXPORTAÇÃO DO BRASIL, PARA O EXTERIOR, rosa 
RR ZONAS ECONÔMICAS E PRINCIPAIS UNIDADES PO. 
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De acordo com as cifras publicadas pela Diretoria de Estatistica | 
Econômica e Financeira do Tesouro Nacional, foi o seguinte, durante | 


mM o primeiro semestre de 1939, o movimento de exportação de mercado- | 

É rias, observado ao aspecto da divisão do país em zonas econômicas: 

á 

Er Contos de 

q Toneladas réis 
Zona “Norte” (Amazonas a Piauí)........ 97.900 142.000 
Zona “Nordeste” (Ceará a Alagõas) ...... 220.000 274.000 
Zona “Leste” (Sergipe, Baía e Espirito a 

ECO é o gera a US 6 e SA 131.000 205.000 

DOGS Sal e “Centro” 2. css sue aos 1.668.000 2.008.000 


As unidades políticas que mais contribuiram para os resultados 
supra, (1) pois suas exportações representam mais de 80 % do total ge- 
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ral, foram as seguintes: ç 

Contos de 

4 Toneladas réis , 

; Cn DR 872.000 1.443.000 
NS o cv PP PD 478.000 229.000 
RE RE ssa es came msn usina 132.000 208.000 
EE riu sos DR Petao so is DA NA o nlhda 92.000 157.000 
RE onte ss cs escorp oo namivav é as 64.000 108.000 

E 

O confronto do movimento de exportação de mercadorias, classifi- R 
cado por zonas econômicas, correspondente aos seis primeiros meses de Ê. 
(1) — As exportações de Minas Gerais não são apuradas especializadamente. a 
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E ouintos variações mais importantes: 





" Zonas “Sul” e “Centro” 1.456.000 1.668.000 “+ 212.000 + 14 % 


Contos de réis 
1938 1939 Variações percentuais 








Zona “Norte” ........ 147.000 142.000 — 5.000 
Zona “Nordeste” ..... 218.000 274.000 + 56.000 + 26 % 
Rena “Edste” VS. cc.s: 223.000 205.000 — 18.000 — 8 % 


Zonas “Sul” e “Centro” 1.876.000 2.008.000 + 132.000 + 7% 


A análise dos quadros acima evidencia que as zonas “Norte” e “Les- 
te” acusam, em relação ao semestre anterior, declínio nas cifras do va- 


Jor em moeda nacional, não obstante ter sido registrado na primeira. 


um apreciavel aumento de 33 %, no volume físico. As zonas “Nordeste”, 
e “Sul” e “Centro” (em conjunto) assinalaram aumento tanto no vo- 


“ lume físico, quanto no valor em moeda nacional, destacando-se, ao as- | 
* pecto relativo, a expansão das cifras da zona - Nordeste” dis 32 Zo no . 
“volume físico e mais 26 % no valor). 


Dos cinco principais Estados exportadores, nenhum acusou dimi- 


| nuição do volume físico exportado, tendo sido o Distrito Federal a uni- 


dade política que maior aumento assinalou (mais 89.000 toneladas). 
No valor em moeda nacional, porém, enquanto os Estados de São Paulo, 
Rio Grande do Sul e Ceará registravam aumento em suas cifras, o Dis- 


trito Federal e o Estado da Baía assinalavam declínio, destacando-se o 


aumento percentual do Ceará (mais 38 %) e a diminuição relativa do 
Distrito Federal (menos 11 %). à 
Foram as seguintes, em numeros absolutos e em percentuais, as va- 


- riações das cifras correspondentes à exportação dos principais Estados 


durante o 1.º semestre de 1939, sobre as de igual período de 1938: 


Toneladas Contos de réis 
Variações Variações 
Absolutas Percentuais Absolutas Percentuais 


São Paulo ....... + 70.000 + 9% «+ 133.000 + 10% 
Distrito Federal .. + 89.000 4 23% — 29.000 — 11% 
Rio Grande do Sul + 33.000 1 33% + 54.000 + 35% 
Baia ...- Sa + 3.000 + 3% O MNDOD: unas 

Rad j + 21% + 30.000 438% 















Toneladas tações 

E: 1938 1939 Variações percentuais | 

E Zona “Norte” ........ 73.000 97.000 + 24.000 + 33% 
“Zona “Nordeste” ..... 167.000 220.000 + 53.000 + 32 % 
Zona “Leste” ........ 133.000 131.000 — 2.000 — 1% 









































E eme das exportações A deaiad “Sul” e “Centro”, em coáiia 
junto, tem sido ininterruptamente ascencional em 1935-1939 (1.º se- É 
mestre. de cada ano). Nas demais zonas, tem havido avanços e recuos | 
no volume físico das exportações, mas a “tendência” geral é ascendente | 
“em todas, sem embargo de um ligeiro declínio que se verificou na zona. e 
“Leste”, de 1938 para 1939. 2 

O valor (em moeda nacional) das exportações das zonas “Sul” e 
“ “Centro”, englobadamente, tem sido continuamente ascencional em 
1935-1939. Na zona “Nordeste”, a curva do valor apresenta movimentos. 
irregulares, mas a tendência geral é de ligeira baixa. Nas zonas “Norte” E 
“e “Leste”, a tendência do valor em 1935-1939 é de alta, mas no sub-pe- 4 
Mod 1937-1939 o movimento é de baixa contínua. o. 
A evolução das exportações das zonas “Norte” e “Nordeste” ea = 
condicionada ao predomínio das matérias primas no conjunto dom seus 
Eta produtos exportáveis. 8 
% O exame dos dados relativos às exportações das cinco prindágaia “a 
unidades federativas permite esquematizar as seguintes conclusões, re-. 

ferentes a 1935-1939 (1.º semestre) : Z 

























Tonelagem: 
1) S. Paulo e Distrito Federal: alta ininterrupta, de ritmo acen- 
tuado; 
2) Baía: alta quasi contínua; 
3) Rio Grande do Sul e Ceará: movimentos irregulares, mas com 
trend ascencional. 


K 


Valor (em moeda nacional) : 


a E RA 


1) S. Paulo: alta contínua: 
2) Distrito Federal, Rio Grande do Sul, Baía e Ceará: movimentos 
irregulares, mas com tendência geral ascendente. 
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O COMÉRCIO EXTERIOR DO BRASIL, POR PAÍSES, NO 1º. 
SEMESTRE DE 1939 


ZEFERINO CONTRUCCI, da Secção de | 
Estatística e Estudos Econômicos . do 
Banco do Brasil. 


As cifras do valor-ouro da exportação de mercadorias no 1.º semes- 
tre de 1939 não demonstram, à exceção da exportação para a China, 
alterações de monta nos rumos tomados pela nossa remessa de merca- 

“dorias para o exterior. 


Os Estados Unidos mantiveram o primeiro lugar, na escala do 
valor-ouro, como compradores de produtos brasileiros, atingindo suas 
compras o valor de 5.969.000 libras-ouro: 


Libras-ouro 


Estados Unidos Ea 5.969.000 
Alemanha .. ao 4 RATO DOU 
Inglaterra . 1.899.000 
Japão 1.285.000 
França 1.074.000 
Argentina 697.000 
Holanda ..... 678.000 

j 665.000 


Seguem-se a Bélgica, a Itália, a Suécia e a Dinamarca, com valores 
inferiores a 500.000 libras-ouro cada um. . 


A comparação dos dados do primeiro semestre de 1939 com os de 
igual período do ano anterior demonstra que acusaram aumento do. 
valor-ouro as exportações a os seguintes paises: 
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esesecs + 3 % pá 

+ 19 % E 
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IS E O «n/a ia + 30 % 
dido ARA + 4% 





O aumento percentual do valor-ouro das exportações para a china | 
foi muito elevado, pois elas passaram de 34.000 libras-ouro, em 1939 
para 665.000 libras-ouro, em 1939. k' 


- | Acusaram diminuição do valor-ouro as exportações para a Alemnáro a 
mha (menos 821.000 libras-ouro ou 22 %), a Argentina (menos 67. coma 
libras-ouro ou 9 %), a Holanda (menos 110.000 libras-ouro ou 14 %) e. 
a Bélgica (menos 260.000 libras-ouro ou 34 %). O conjunto dos paises | 
não especificados acusa redução de 256.000 libras-ouro ou 16 %. 


Importação 


Durante o primeiro semestre de 1939, as cifras do valor-ouro da 
importação de mercadorias não acusam alterações sensíveis quanto à 
posição dos paises de procedência das mercadorias importadas. 


Os Estados Unidos continuaram figurando como os nossos maiores 
fornecedores, atingindo suas vendas a 4.519.000 libras-ouro. Em segun- 
do lugar colocou-se a Alemanha com 3.904.000 libras-ouro: 


Libras-ouro 
RR oi via das Essas si docs: 4.519.000 
DR ditas is does sai vos da é no 3.904.000 
o EAR PV RS Pp 1.532.000 
O E bepoy EEE E TREE 1.415.000 
O EE PED A PE 788.000 
DR o pa REM Eme ate mio SEO 523.000 4 
Arthas FIOIENESAS ..sccenersescscss 520.000 Ê. 


A Suécia, a Itália, Portugal, o Japão e a Índia Inglesa ocuparam 
os lugares imediatos, com menos de 500.000 libras-ouro cada um. 
Es 
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primeiro semestre de 1939 com as de igual período do ano. agi quer 
* dencía que, à exceção do aumento acusado pelas importações p 
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nientes da Bélgica (mais 19.000 libras-ouro ou 2 %) e das fi Ínc né 


E Em (mais 1.000 libras-ouro ou 1 %), as pede qu | 


o ou 45 %). Os três maiores Ps pu Po Brasil a acusaram a 
guintes reduções: j 


Variações | 
Libras-ouro Percentuais 
Estados Unidos — 94.000 NAM + 


Alemanha — 628.000 — 14 % 
Inglaterra — 269.000 — 15 % 


Saldos da balança comercial 


Durante o período em exame, o intercâmbio comercial acusou re. 
“Sultados favoráveis ao Brasil em relação aos seguintes paises: 


Libras-ouro 


+ 1.450.000 
+ 1.085.000 
663.000 
551.000 
507.000 
367.000 
161.000 
148.000 
51.000 


Os principais países, em relação aos quais o intercâmbio assinalou 
resultados negativos para o Brasil, foram o sseguintes: 


Libras-ouro 


— 1.025.000 
718.000 
520.000 
292.000 
194.000 
178.000 
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h E aumento do resultado sita ao Brasil no intercâmbio oi “a 
| os Estados Unidos, o Japão, a França, a China e a Dinámireos ; 
* transformação do resultado negativo em saldo favoravel no |. 
“comércio com a Inglaterra, a Itália e a Suécia; diminuição do. ; 
- deficit no aÃ ame co one crp 
desas; 


- 29) RIR içaa fe fesiifadis posilivo io. comércio; Com à HICURICANIA 
aumento do decifit nas trócas com a Alemanha, a Bélgica e. 
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A MOEDA EM CIRÊULAÇÃO NO FIM DO TERCEIRO O TRi> 
MESTRE DE 1939 





ANTÔNIO DE OLIVEIRA ROCHA, Eq = o 
cção de Estatística e Estudos Econômi. 7 
cos do Banco do Brasil. Euro. 









Com a cifra de 5.140.892 contos de réis, a curva da moeda em cir- . 
culação atingiu, em setembro, o ponto máximo da sua expansão, de- | 
pois de ter sido assinalado um período de estabilidade, relativamente — “a 
longa (junho de 1938 — junho de 1939). 4 








Datas Contos de réis Indices (1) | q i 
DOG = Migtpos acess secs 3.185.411... Dê RA 
EO SO SS e DA 3.178.471 ... 939 a 
E O SR ERES ssa 99,7 a 
Dememnbito: . co oo cos c emos 3.612.342 2... MDB 















RR a... ossos, ersas 3.584.242 ... 1059 : 


MAE = 2 sp e nie 3.679.464 ... 108,7 
RR nisi St sa anos 3.800.464 ... 11253 "375 
RREO por Sa 4.050.464 ... TIBF: ada Sa 





oia PRP O a a A 4.030.464 ... 119,1 o 

DR nc sem a em sn ea pd 4.267.604 ... 126,3. .- 4 : sa 

- DO 5 qo RR 1 ep 4.237.468 ... 125,2 ; 
DRE Ee san ss ras 4.550.328 ..- 1945. 5 













RE So SE É RE 4.725.029 ... 139,6 
RR CSS sas sn É 4,820:563 +... 142,5 
DRE O o ss seres ra nro 4.830.020 ... 142,8 
TT O E PPT RR SU a A 4.825.241 142,6. 


ps Taro * a E 
a CEE 
E tas 












089 = RM oo ane 4.808.342... 1421. 0 MR 
RR RS; 4.803.315... 1420 
o Soco Son. 5.140.892 ... 1519 


(1) — Valor em 31 de dezembro de 1928 = 100. 





É dá e cê gi DONDE AD E ra ETR Em | 

E TO setâmiliro; é comum que se regis ligeira tendência para ata 

no indice da circulação. Este ano, no entanto, a alta foi levada a uma — 

escala muito mais intensa do que precedentemente. 

popa ima fofo AT br apra 
decorre da baixa de preços das matérias primas exportáveis, a irrupção 
da guerra européa determinou, entre outras medidas, a criação de melos | 
suficientes, afim de que os aparelhos de regulação do crédito nacional | 
estejam aptos a enfrentar a eventualidade de qualquer ameaça de ru- 
ptura do equilíbrio do mercado, contando-se nesse número os movi- 

mentos de desconfiança para com os bancos estrangeiros, de entesoura- . 

mento, etc. 

q Isto explica que, entre junho e setembro últimos, de 142 o índice my 
(1928 = 100) pulasse a 152. Ou, mais precisamente, que em setembro E: 
fossem emitidos cerca de 340.000 contos de réis, para que a Carteira de | 
Redescontos e a Caixa de Mobilização Bancária fossem capazes de ope- | 
rar ativamente, em um volume e com a rapidez que as circunstâncias “ad 
exigissem. 
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Estatística e Estudos Econ 
Banco do Brasil, 
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Peça 


De acordo com os dados fornecidos pelas edad bolsas de o 
y tulos do país, foi o seguinte o movimento dos títulos ea! da- | 
rante o primeiro semestre do corrente ano: À 



































r 
R Contos de, réis 
e Títulos públicos: 
E. Federais ..... RA 142.812. 
a Entadonis *, urso aeee sad 150.366 
“a MINMIDAIS . Ss sassanas Uso io 44.233 
EX: o 
“e 337.412 
“Sd Eidos Jeivadas <5 cus. custas está 51.543 
E Todos os títulos .............. agr 388.955 


A comparação do valor dos títulos negociados em bolsa durante 
“A os seis primeiros meses de 1939 com o de igual período do ano anterior 
AR põe em destaque o aumento verificado em 1939 (mais 63.158 contos de |. 
- réisou 19 %), como consequência do aumento tanto nas cifras dos tí- 
q tulos públicos (mais 53.457 contos ou 19 %), quando nas dos títulos 
privados (mais 9.701 contos ou 23 %): 


A Contos de réis Variações 

E 1938 1939 percentuais 
“Títulos federais ...... 140.344 142.812 2.468 + 2% 
“Títulos estadoais ..... 113.040 150.366 + 37.326 + 33% 
E 13.664 +45 % 


— 
— 
Títulos municipais .... 30.569 44.233 + 
-— 
— 
-— 





à Títulos públicos ...... 283.955 337.412 53.457 +19% + 
y Títulos privados ...... 41.842 51.543 9.701 +28 %8 
Todos os títulos ..... 325.797 388.955 + 63.158 + 19% + 
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E Á bolsa durante o primeiro semestre dos últimos cinco anos demonstra | 4 
— que, ao aumento de excepcional intensidade registrado em 1936 (mais | 


nd A > E 





SO Se do quado a dos Aa pri seria por- — 
“quanto os federais se mantiveram praticamente estáveis (mais 2 %). 





A observação das cifras correspondentes aos títulos negociados em | E 


130.828 contos ou 55 %), sucedeu em 1937 uma queda apreciavel de | 
67.615 contos ou 18 %, devida exclusivamente à flexão dos títulos pú- 
blicos, pois os títulos privados assinalaram aumento. Em 1938 o aumento | 
global foi consequência da maior venda de títulos públicos, tendo ha- | 
vido declínio nos títulos particulares. Em 1939, a conjugação do au- 
mento das vendas nas duas espécies de títulos determinou a elevação 
do total à mais alta cifra registrada no quinquênio ns craoné o período 
janeiro-junho. 

Foi a seguinte a evolução do movimento de títulos cáciaa e pri 
vados negociados em bolsa no período janeiro a junho do último quin- 
quênio: 


Valor dos títulos negociados, em contos de réis 
1937 1938 1939 


1935 1936 : 
Títulos públicos -199.980 333.486 257.735 283.955 337.412 » 
Títulos privados 39.209 36.532 44.668 41.842 51.543 “ag 
e 0 —————— eee e RH 
“Total .......... 239.190 370.018 302.403 325.797 388.955 a 
“a 
Variações E 
Contos de réis Percentuais “sa 
1936..... uia + 130.828 55 % k 
o AE — 67.615 18 % q 
Po TE RAD + 23.394 8 % Y 
O ADE + 63.158 19 % 4 
J 
Ê: 
E 
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A EVOLUÇÃO DAS COTAÇÕES DAS AÇÕES DO BANCO: 
DO BRASIL, EM JANEIRO-SETEMBRO DE 1939 | 



















E HENEDINO LOPES DE OLIVEIRA, da Se. 
TA cção de Estatística e Estudos Econômicos: A 
2 do Banco do Brasil. a 
a E 
A cotação média das ações do Banco do Brasil, no período janeiro-. K j 

setembro deste ano, foi de 4158000, acusando, em relação à de igual pe- 

ríodo do ano passado (364$000), um aumento de 14 %: E “ 


X pá E a Co qu Ea RE vue fes ERES Es é Ss: SAE 3: 


eo UA ano sia é a Em SPC Lá 2 364$000 j “AM 
“AM RAR o tiro a tia o PRP CA RR pe 4158000 Ro 
E MELIAÇÃO 1, cirrose O AE + 518000 E 
“A Percentagem da variação ............ + 14 % E 
Ene É, 
E A partir de janeiro de 1938, a evolução da curva das cotações me-- 20 
Ro dias mensais tem sido nitidamente ascencional. pe 
a . No período considerado, — janeiro de 1938 — setembro de 1939, — 
o a curva das cotações mensais apresentou apenas duas quédas esporá- 


dicas. A primeira foi de puro carater estacional: julho-agosto de 1938, 
época que sucede à distribuição de dividendos. A segunda, em março- 
abril de 1939, é provavel que encontre explicação nas espectativas da 
refórma dos estatutos, porque daí por diante o movimento ascendente | 
foi seguro. A 

" Observa-se, ainda, que as cotações médias mensais atingiram em 
setembro p.p., pela primeira vez desde 1929, o nivel anterior à crise mun- 
dial (indice 101, em setembro de 1939, tomando-se 1928 como base 100): 





4 Cotações médias it | 
E Períodos Valor Índices (1928 = 100) 
3 7 RR O ço | 
- BD A E 
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ARE cer. 
Períodos ? Valor índices (1928 = 100) | R 
ORA Sariga AD E o mod Eai go NRO os cri 88 e 
RE EMA sis ai ERA aii - 386$000....... ; 85 ao 
E 106... rasto APESSTE R no o 
k py A pr ER Ta cmo e A. sacro a 
Es LOM md DR ris ra bh «. 8789000..... Es 83 
1938 (9 meses)......... 364$000..... Ex 80 
1939 (9 meses)......... 4158$000...... 91 
1938 — Janeiro ...... «e 330$000........ 73 
Fevereiro ...... 349$000........ 7 
ERES retida Pe 350$000........ 
PO 1 vb ana 350$000........ 
ME E See So SEZ000O suis. 
SUA Spec ae: OS RP 
FUROS 544 44704 382$000........ 
Agosto ......... SITH0OO 2... 
Setembro ...... DEN «ratos sa É é 
Outabto <2..... 394$000........ 
Novembro ...... 400$000........ 
Dezembro ..... 410$000........ 
1939 — Janeiro ........ 4028000........ 
cAsDis Fevereiro ...... 404$000........ 
Março ......... 391$000........ 
Abr «sus. Vous 388$000........ 
NEGO *dyisssnr 406$000........ 
MUNO | soxshos 423$000....... : 
MOADO se ianisas 4288000. >. cio. 
gosto iurii. si 435$000........ 
E Setembro ...... 460$000........ 
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BRASIL — LEIS E ATOS ECONÔMICOS (1) 


DECRETO-LEI N. 1.633, DE 28 DE SETEMBRO DE 1939 (ESTATÍSTICA 
INDUSTRIAL) 


Ficam obrigados a manter um livro de registro diário do movi- 
mento da produção os estabelecimentos que se dedicam à indústria da 
carne e derivados, as usinas e fábricas de laticínios, as colônias de pes- 
cadores, bem como as empresas que exploram a pesca e indústrias de- 
rivadas, e os matadouros avícolas, sujeitos à fiscalização do Ministério 
da Agricultura. 

Pelo fato de escaparem à inspeção federal, os estabelecimentos 
existentes no território nacional não se eximem da obrigação criada 
neste decreto-lei. Nos Estados, os respectivos governos providenciarão 
para que seja adotado o registo, inclusive em matadouros e postos de 
matança (municipais ou particulares) destinados à produção da carne 
verde de consumo local. 


Até o terceiro dia util de cada mês, os estabelecimentos remeterão 
(sob registo postal ou por intermédio dos orgãos municipais de estatís- 
tica) ao Serviço de Estatística da Produção cópia do ces da pro- 
dução no mês anterior. 


E' vedada a criação de qualquer taxa ou imposto para execução dos 
serviços que se prendem a este decreto-lei. 


DECRETO-LEI N. 1.641, DE 29 DE SETEMBRO DE 1939 (DEFESA DA 
ECONOMIA NACIONAL) 


Esse decreto cria a “Comissão de Defesa da Econômia Nacional”, 
composta de três membros, funcionários públicos civis ou militares. 

Cumpre deliberar sobre matéria de carater especial ou de emer- 
gência, por autorização do Presidente da República, mas suas funções 
ordinárias consistirão em: 1) fazer o levantamento dos estoques de mer- 
cadorias de produção nacional e importadas; 2) fomentar a exportação 
de mercadorias de mais facil colocação nos mercados mundiais; 3) ve- 
rificar a conveniência de entendimentos diretos com governos estran- 


(1) — Por Antônio de petametia Rocha, da Secção de Estatística e Estudos Econômicos do 
Banco do Brasil 
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geiros, para troca de mercadorias; 4) assegurar ao país um suprimento 
regular de artigos necessários ao consumo interno e ao funcionamento 
das indústrias consideradas fundamentais; 5) providenciar sobre a re- 
visão das restrições já existentes na produção e exportação de matérias 
primas e generos alimentícios e com relação aos transportes marítimos 
e terrestres e respectivos fretes. 


As deliberações da “Comissão” revestem a forma de “resoluções” 
e estão sujeitas à aprovação do Presidente da República, para entrarem 
em vigor. Podem ter carater nacional ou regional e sua execução, pela 
autoridade federal, estadual, municipal, entidade paraestatal ou equi- 
parada, nelas designadas, verificar-se-á sob a fiscalização da própria 
“Comissão”. 


DECRETO N. 4.753, DE 6 DE OUTUBRO DE 1939 (INTERCÂMBIO 
com O PARAGUAI) 


Por esse decreto, publicado no “Diário Oficial”, de 9 de outubro, 
o Governo brasileiro ratificou o acordo sobre as bases de um intercâm- 
bio ferroviário, cultural e econômico, entre o Brasil e o Paraguai, fir- 
mado nesta capital a 24 de junho de 1939. 


A assinatura desse acordo assinalou a passagem do atual Presi- 
dente da vizinha República pelo nosso país e permitirá, — com o de- 
senvolvimento dos meios de acesso ao litoral brasileiro, uma das prin- 
cipais cláusulas do acordo, — a expansão do nosso intercâmbio com o 
Paraguai, cujo comércio é tributário da praça de Buenos Aires, pela 
absoluta carência de outra via de escoamento que não o rio da Prata. 


DECRETO-LEI N. 1.669, DE 11 DE OUTUBRO DE 1939 (MAJORAÇÃO DAS 
QUOTAS DE PRODUÇÃO DE AÇUCAR) 

Esse decreto-lei, publicado no “Diário Oficial” de 13 de outubro, 
permite a majoração das quotas de produção das usinas de açucar, na 
hipótese de estoques no país e estimativas da safra que justifiquem essa 
medida, como já estava previsto no artigo 59º do Regulamento do Ins- 
tituto do Açucar e do Alcool. 


No Regulamento ficou estabelecida a igualdade em percentagem, 
para o aumento ou a redução das quotas das usinas da região. O -de- 
creto, entretanto, traz a discriminação, em nove Estados, da capacidade 
de produção, para classificação dos três grupos a que correspondem as 
percentagens de 50 % (usinas menores), 30 % (usinas médias) e 20 % 
(usinas maiores) sobre as quotas atribuidas a cada um dos nove Es- 
tados. Nas demais unidades federativas, a distribuição será proporcio- 
nal à quota de cada usina da região, como é óbvio. 


O volume da produção prepondera na composição das três catego- 
rias, o que não impede que os benefícios do decreto sejam distribuidos 















em escala crescente, aproveitando de preferência a expansão das Temas 


mais modestas: 
Categorias de usinas, 


segundo as quotas (milhares de sacos) 





Estados Menores Médias Maiores 

RR OCS sos epa a NE 20 20/ 40 Acima de 40 
REPRaINDUCO” ..ccsesstes som 60 60/150 Acima de 150 
2 MPSC TS RIR 30 30/100 Acima de 100 
cn CAPES RAR, Rn 6 6/ 20 Acima de 20 
RR ES sena é Ni 30 30/ 70 Acima de “70 
São De Janeiro .,..ccs cos 60 60/120 Acima de 120 
RR PRA crer a ni gr 40 40/120 Acima de 120 
ras CGE osso lssincos 10 10/ 30 Acima de 30 


Uma das razões da existência do Instituto do Açucar e do Alcool é 
a manutenção do equilíbrio entre a produção e o consumo. O decreto | 
esclarece que os benefícios creados não invalidam a faculdade, de que 
dispõe aquele órgão, de determinar a redução das quotas, em qualquer 
ocasião. 


DECRETO-LEI N. 1.681, DE 13 DE OUTUBRO DE 1939 pie (o 
POSTAL) 


O “Diário Oficial”, de 16 de outubro, publicou o decreto que regula 
o monopólio do serviço postal que compete à União manter (Constitui- 
ção, artigo 15º, VI), legislando sobre a matéria (Constituição, artigo 
16º, X). 

O monopólio consiste na expedição, para o exterior da República, 
e no transporte e distribuição, em território nacional, da correspon- 
dência, bem como nos meios de franquia postal (fabrico, emissão e ven- 
da de selos postais adesivos, etc.; fabrico, importação e utilização de 
máquinas de franquear e de matrizes de estampar selos postais). 

| As matrizes de estampar constituem propriedade exclusiva da 

União, mesmo as que estiverem adaptadas a máquina de franquear que 
terceiros forem autorizados a fabricar, importar ou utilizar. 

Só em muito raros casos, mas sempre a título precário, estão pre- 
vistos o transporte e a distribuição da correspondência por particulares 
ou empresas estranhas ao serviço federal. 


DECRETO-LEI N. 1.695, DE 21 DE OUTUBRO DE 1939 (APROVAÇÃO DE 
ATOS DO D.N.C.) 


O “Diário Oficial”, de 21 de outubro, publicou esse decreto, em vir- 
tude do qual aos atos praticados pelo extinto Conselho Nacional do Café 
e pelo atual Departamento Nacional do Café, no período compreendido 
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entre 24 de abril de 1931 e 16 de julho de 1934, se aplica o disposto no 
artigo 18º da Constituição de 16 de julho de 1934, fazendo-se perpétuo 
silêncio sobre os processos, judiciários ou administrativos, porventura 
instaurados até agora. 

Os atos a que se refere o decreto, estão, assim, equiparados aos atos 
do Governo Provisório e dos interventores federais nos Estados e demais 


-. delegados, os quais ficaram eximidos de qualquer apreciação judiciária. 


DECRETO-LEI N. 1.697, DE 23 DE OUTUBRO DE 1939 (CRÉDITO 
INDUSTRIAL) 


O Presidente da República, usando da faculdade que lhe confere o 
art. 180 da Constituição, decreta: é 

Art. 1.º Ficam extensivos aos contratos sobre produtos da suino- 
cultura, banha, carnes de porco salgadas, congeladas, fiambres, pre- 
suntos e outros derivados, naquilo que forem aplicáveis, os dispositivos 
do decreto-lei n. 1.271, de 16 de maio de 1939. 

Art. 2.º O devedor não poderá vender os produtos empenhados, 
salvo se, com o consentimento escrito do credor, repuser, no lugar deles, - 
outros produtos da mesma natureza, que ficarão subrogados no penhor. 

Art. 3.º Ficam revogados o decreto-lei n. 1.625, de 23 de setembro 
de 1939 e todas as disposições em contrário. j 

Art. 4.º Este decreto-lei entrará em vigor na data de sua pu- 
licação. 

Constou do último relatório do Banco do Brasil que o reduzido vo- 
lume de operações em crédito industrial de sua novel Carteira resul- 
tava das dificuldades em tornar efetiva a tradição da cousa apenhada, 
perante o direito vigente (penhor mercantil). 

Era preciso que o devedor, equiparado a depositário, continuasse 
na posse e utilização da cousa apenhada. Por outras palavras: era pre- 
ciso reconhecer que o simples fato da constituição do penhor de má- 
quinas e aparelhos não justificava que se retirasse das mãos do pro- 
dutor os elementos essenciais ao desenvolvimento da produção. 

Foi, assim, uma lacuna de carater jurídico que determinou a expe- 
dição do decreto-lei n. 1.271, de 16 de maio de 1939, cujas disposições 
foram tornadas extensivas aos produtos da suinocultura. Do mesmo 
modo que a tradição de máquinas e aparelhos retiraria a força eco- 
nômica do seu meio natural, sem proveito de qualquer classe para 
aquele a quem servem de garantia, o penhor de produtos, que exigem 
instalações convenientes, obrigaria ao supérfluo de gastos de instala- 
ções para recebê-los. 


DECRETO-LEI N. 1.699, DE 24 DE OUTUBRO DE 1939 (PRODUÇÃO DE 
ENERGIA ELÉTRICA) 
Esse decreto, publicado no “Diário Oficial” de 26 de outubro, dis- 
põe sobre o Conselho Nacional de Aguas e Energia Elétrica e seu fun- 
cionamento. 
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As atribuições do órgão criado pelo decreto-lei n. 1.285, de 18 de 
maio de 1939, incluem o estudo de questões que envolvam o melhor 


aproveitamento das fontes de energia, o desenvolvimento da produção, . 


bem como de assuntos que se relacionam com matéria fiscal que atinge 
a indústria da energia elétrica: será chamado a opinar, por ordem do 
Presidente da República, sobre a criação de qualquer tributo federal, 
estadual ou municipal que incida, direta ou indiretamente, sobre a ge- 
ração, a transmissão, a distribuição ou o fornecimento de energia elé- 
trica, e, da mesma, forma, sobre qualquer compromisso internacional a 
ser assumido pelo Governo e que interesse à indústria. Tambem ficam 
a seu cargo os serviços de estatística. Os dissídios entre a administra- 
ção pública e os concessionários ou contratantes de serviços de eletri- 
cidade e entre estes e os consumidores serão por ele resolvidos, em grau 
de recurso. 


O Conselho compor-se-á de cinco membros, brasileiros natos e de 
livre escolha e demissão do Presidente da República, renovando-se pelo 
quinto, anualmente. Manterá uma Divisão Técnica, uma Consultoria 
Jurídica e secções de Comunicações e Contabilidade. 


DECRETO-LEI N. 1.703, DE 24 DE OUTUBRO DE 1939 (INCIDÊNCIA DO 
SELO EM SALDOS DEVEDORES EM CONTA CORRENTE) 


Esse decreto-lei foi publicado no “Diário Oficial”, de 26 de outubro. 


Não encerra apenas a medida de carater fiscal, com que o Governo 
cérca a eventualidade da evasão de rendas federais, atravez de certas 
práticas correntes nos meios bancários e comerciais. A circunstância 
de emitir, devidamente autorizado, um cheque ou cheques, cujo valor 
exceda o saldo credor em conta corrente, constitue o bastante para pro- 
duzir os efeitos que, de ordinário, exigiriam a formal abertura do cré- 
dito, a existência de contrato expresso sobre o assunto, 


O saldo devedor, que resulta do fato de ter sido, assim, Horda 
um cheque, í::a equiparado a operação de crédito em favor do emitente. 
Sobre o saldo devedor mais elevado de todo o ano é que incidirá o selo 
proporcional, a ser pago no último dia util do ano. 


DECRETO-LEI N. 1.704, DE 24 DE OUTUBRO DE 1939 (CONTRATOS DE 
DE COMPRA E VENDA DE MERCADORIAS) 


O “Diário Oficial”, de 26 de outubro, publicou esse decreto-lei que 
vem esclarecer as dúvidas que surgiram em torno da incidência do selo 
nos contratos de compra e venda de mercadorias. 


Os contratos firmados até a data da publicação do decreto estão 
isentos do selo proporcional correspondente (n. 24 da tabela A, do de- 
creto n. 1.137, de 7 de outubro de 1936), que não se dispensará pao 
os que se realizarem de então por diante. 











x 
> 
b- 
a 


Edo ta 
DECRETO N. 4.808, DE 24 DE OUTUBRO DE 1939 (IMIGRAÇÃO) 
O artigo 81 do decreto n. 3.010, de 20 de agosto de 1938, foi subs- 


tituido, de acordo com o decreto 4.808, publicado no “Diário Oficial”, 
de 26 de outubro. 


A entrada de estrangeiros, por via marítima, será permitida pelos 


portos de Belém, Fortaleza, Recife, São Salvador, Rio de Janeiro, San- 
tos, São Francisco do Sul, Florianópolis e Rio Grande; por via terrestre, 
fluvial ou aérea, nos pontos em que houver Inspetorias Federais de Imi- 
gração ou postos de fiscalização do Departamento Nacional de Imigração. 


DECRETO-LEI N. 1.716, DE 28 DE OUTUBRO DE 1939 (CRIMES CONTRA 
A ECONOMIA POPULAR) 


E' do teor seguinte o decreto-lei que foi publicado no “Diário Ofi- 
cial”, de 31 de outubro: 


Dispõe sobre a configuração e o julgamento dos crimes contra a economia 
popular 


O Presidente da República, usando da atribuiçião que me confere o art. 180 
da Constituição, e 

Considerando que o atual estado de guerra entre divitudá Estados europeus 
é suscetivel de ter profunda repercussão na economia brasileira; , 

Considerando que compete privativamente à União o poder de legislar sobre 
o bem estar público, quando o exigir a necessidade de regulamentação uni- 
forme : 

4 
Decreta : 


Art. 1.º Na configuração dos crimes previstos no art. 3º, n. 23, do Decreto- 
lei n. 431, de 18 de maio de 1938, e no Decreto-lei número 869, de 18 de novem- 
bro do mesmo ano, bem como na de quaisquer outros crimes e infrações contra 
a economia popular, sua guarda e seu emprego, considerar-se-ão de primeira 
necessidade, ou necessários ao consumo do povo, os gêneros, artigos, merca- 
dorias e qualquer outra espécie de coisas ou bens indispensáveis à subsistência 
do indivíduo em condições higiênicas e ao exercício normal de suas ativi- 
dades. 

$ 1.º Estão compreendidos nesta definição os artigos destinados à alimen- 
tação, ao vestuário e à iluminação, os terapêuticos ou sanitários, o combustivel, 
a habitação e os materiais de construção. 

$ 2.º O Ministro da Justiça poderá, mediante portaria, declarar incluidas na 
definição as utilidades acerca de cuja caracterização se suscitar dúvida. 

Art. 2º As infrações do disposto no artigo anterior serão punidas com as 
penas cominadas nas leis nele referidas para a alta de preços ou a especulação 
contrária à economia popular. 

Art. 3.º As atribuições conferidas à Comissão do Abastecimento pelo De- 
creto-lei n. 1.607, de 16 de setembro último, não prejudicam as das autori- 
dades policiais para a repressão dos crimes contra a economia popular, mas a 
apuração das infrações por ela feita tem força de inquérito policial para o 
efeito de processo no Tribunal de Segurança Nacional. 

Art. 4º O inquérito policial para os fins de aplicação das disposições de 
lei quanto aos crimes contra a economia popular, sua guarda e seu emprego, 
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deverá ser remetido ao Tribunal de Segurança Nacional no prazo improrroga- 
vel de oito dias, haja ou não flagrante. ”, 

Art. 5.º Nos crimes a que se refere o artigo anterior, o Tribunal de Segu- 
rança Nacional e os juizes em primeira instância julgarão por livre convicção. 
O juiz do feito poderá requisitar diretamente às autoridades públicas os funcio- 
nários técnicos necessários para perícias e exames, inclusive de livros e do- 
cumentos comerciais. 

Art. 6.º Será punido com um terço da pena do crime o funcionário que 
É omitir as providências que lhe caibam para reprimir crime contra a economia | 
E popular. 
“aa Art. 7.º Esta lei entra em vigor na data da publicação. 


Siva DECRETO-LEI N. 1.729, DE 1º DE NOVEMBRO DE 1939 (EXPORTAÇÃO DE 
ER. FRUTAS CÍTRICAS) 

Usa 

a Foi suspensa a cobrança da taxa de $200 por caixa de citrus, até 


81 de dezembro do corrente ano, de acordo com esse decreto-lei, que foi 
publicado no “Diário Oficial” de 4 de novembro. 


DECRETO-LEI N. 1.761, DE 9 DE NOVEMBRO DE 1939 (ABUSO OU MAL- 
BARATAMENTO DO CRÉDITO POR FUNCIONÁRIOS DE BANCOS. 
OU CASAS BANCÁRIAS) 


Esse decreto-lei, que foi publicado no “Diário Oficial” de 11 de no- 
vembro, considera falta grave, para os efeitos do Regulamento baixado 


casas bancárias. 
» Seu teor é o seguinte: 


“Considerando que os funcionários de bancos ou casas 
“bancárias, mesmo na conduta de sua vida particular, devem 
j “contribuir para o desenvolvimento e elevação do crédito; 

“e “Considerando, mais, que o abuso ou malbaratamento do 
“crédito por parte dos aludidos funcionários, ainda, que em re- 
e “lações pessoais e privadas, atinge, moralmente, embora de 
E. - “modo indireto, aos estabelecimentos a que servem, decreta: 
E “Art. 1.º Comete falta grave, para os efeitos do Regula- 
E “mento baixado com o Decreto n. 54, de 12 de setembro de 
“1934, o bancário que fôr contumaz na falta de pagamento de 
“dívidas legalmente exigíveis. 

“Art. 2.º Revogam-se as disposições em contrário.” 











A FISCALIZAÇÃO DO COMÉRCIO DE PELES DE ANIMAIS SILVESTRES 


Foram baixadas, em 3 de outubro de 1939, as instruções do “Con- 
A selho Nacional de Caça”, para o registo de firmas ou empresas que se 
dedicam ao comércio de peles de animais silvestres. 

O interessado inscrevcr-se-á na “Divisão de Caça e Pesca”, do Mi- 
nistério da Agricultura, preenchendo devidamente o formulário que lhe 


“com o decreto n. 54, de 12 de setembro de 1934, o não-pagamento de | 
dívidas legalmente exigíveis, contraídas por funcionários de bancos ou | 
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l à formosião. a temo cu top per- 
—  manente fiscalização órgão e suas dependências ou repartições 
competentes do 
Sua principal obrigação consiste na remessa (até o dia 15 de cada 
trimestre) da declaração do estoque anterior, com as minúcias no0MaR 
sarias à verificação periódica, por espécie de animal e procedência das |. 
es, a que se submeterá. A “Divisão de Caça e Pesca” procedê-la-á | 
loco e expedirá o “certificado de comprovação”. Onde não for pos- | 
78 sivel agir por meio de delegações próprias, serão aproveitados outros | 
' serviços autorizados do “Departamento Nacional da Produção Animal”. 
As autoridades que expedem o “certificado de comprovação”, tam- | pt 
bem expedem o “certificado ou guia de transporte”, sem o que não tran- 
sitará a mercadoria. Uma das quatro vias extraídas acompanhará a |. 
mercadoria. E 
As transações originárias só sé realizarão com caçadores profissio- | 
nais, devidamente licenciados, ou firmas registadas na “Divisão de Caça . 
e Pesca”, mesmo que se efetuem na própria praça. 
A existência de peles de animais protegidos equipara a infração 
à sonegação ou falsa declaração do estoque. 
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